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Wenn  ich  es  im  folgenden^)  unternehme,  eine  Darstellung  der  parlamentari- 
schen Vorgeschichte  und  der  bisherigen  Entwicklung  der  Hessischen  Landes- 
hypothekenbank zu  geben,  so  bedarf  dies  wegen  des  jugendlichen  Alters  der 
Bank  —  (sie  trat  ins  Leben  am  17.  Januar  1903)  —  wohl  einer  kurzen  Recht- 
fertigung. Der  äussere  Anlass  bot  sich  mir  in  der  demnächst  stattfindenden 
Uebersiedlung  der  Bank  in  ein  eigenes,  stattliches  Bankgebäude  ^)  in  Darmstadt, 
wodurch  gewissermassen  in  ihrer  Geschichte  ein  erster  Abschnitt  markiert  wird, 
der  zur  retrospektiven  Betrachtung  und  Ausblicken  in  die  Zukunft  anreizt. 
Hierzu  kommt,  dass  die  Bank  trotz  ihrer  relativ  kurzen  Zeitdauer  schon  stark 
voneinander  abweichende  Geldmarktverhältnisse  überwunden,  ihren  unverrück- 
baren Platz  in  der  Kreditorganisation  des  Landes  sich  erobert  und  eine  im 
voraus  nicht  geahnte  Entwicklung  genommen  hat,  welche  das  feste  Fundament 
auch  für  die  Folgezeit  abgeben  wird.  Endlich  ist  die  grosse  Frage  der  Ent- 
schuldungsaktion,  welcher  die  Bank  hauptsächlich  zu  dienen  bestimmt  ist, 
so  aktuell,  dass  es  sich  wohl  lohnen  wird,  ihre  Wirksamkeit  in  dieser  Rich- 
tung, wie  sie  aus  ihrer  individuellen,  man  kann  sogar  sagen  singulären,  und 
der  Nova  nicht  entbehrenden  Struktur  hervorgeht,  einer  kritischen  Behandlung 
zu  unterwerfen.  Da  das  Problem  der  Grundentschuldung  und  der  zweckmässigen 
Realkreditorganisation  den  eigentlichen  Hintergrund  für  die  Inkorporation  der 
Bank  bildet,  so  wird  dasselbe  und  vergleichsweise  die  verschiedenen  Bestrebungen 
zu  seiner  Lösung  im  folgenden  öfter  gestreift  werden. 

1)  Die  Anregung  zu  vorliegender  Arbeit  gab  mir  Herr  Prof.  Dr.  B  i  e  r  m  e  r ,  dem  ich  auch 
hier  raeinen  Dank  ausspreche.  —  Die  Bankleitung,  vertreten  durch  die  Herren  Regierungs- 
rat Bastian  und  Dr.  Fresenius,  hat  mir,  soweit  sie  dazu  befugt  war,  das  Material  in 
dankenswerter  Weise  zur  Verfügung  gestellt  und  auch  persönliche  Auskunft  gern  erteilt. 

2)  Man  musste  sich  bisher  mit  gemieteten  Räumen  begnügen. 
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Vorgeschichte  und  Gründung  der  Bank. 

Gehen  wir  hierauf  zu  den  speziellen  Beweggründen  zur  Gründung  der  Bank 
im  Rahmen  der  spezifisch  hessischen  Verhältnisse  über.  Das  Gesetz,  betr.  die 
Errichtung  einer  Hessischen  Landeshypothekenbank  steht  im  innigen  Zusammen- 
hang mit  drei  gleichzeitigen  anderen,  von  denen  das  eine  eine  Regelung  der  Rechts- 
verhältnisse der  öffentlichen  Sparkassen  enthält,  ein  zweites  für  die  Wohnungs- 
f ürsorge  für  Minderbemittelte  die  Grundlage  schafft.  Namentlich  aber  interessiert 
uns  hier  von  diesen  Gesetzen  das  die  Landeskreditkasse  betreffende,  welches 
den  Aufgabenkreis  dieses  Institutes  einerseits  verengert,  anderseits  ihm  neue 
Wege  zuweist.  Die  Landeskreditkasse  nämlich  ist  die  Vorgängerin  der  Landes - 
hypothekenbank,  und  es  fragt  sich  jetzt,  wie  man  dazu  kam,  einen  Teil  der  Funk- 
tionen des  alten  Institutes  auf  ein  neu  zu  gründendes  zu  übertragen  und  zugleich 
auf  diese  Weise  eine  Arbeitsteilung  in  der  Realkreditorganisation  des  Landes 
herbeizuführen  —  eine  Arbeitsteilung  — ,  die,  wie  sich  nachher  zeigen  wird, 
zwischen  der  neuen  Landeshypothekenbank  einerseits  und  den  öffentlichen  Spar- 
kassen anderseits  eine  noch  weitere  Ausbildung  erfuhr.  Die  Antwort  auf  die  soeben 
gestellte  Frage  ergibt  sich  einmal  aus  der  Aufdeckung  der  Mängel  und  Uebelstände, 
die  in  der  Geschichte  der  Landeskreditkasse  mehr  und  mehr  Abhilfe  heischend 
hervortraten,  und  das  umsomehr,  als  gleichzeitig  eine  den  modernen  Anschauungen 
angepasste  Auffassung  von  Realkredit  und  Grundentschuldung  Platz  griff,  sodann 
aus  der  Betrachtung  der  im  Kreise  der  Sparkassen  hervortretenden  und  an  das 
Bedürfnis  einer  Geldausgleichsstelle  anknüpfenden  Bestrebungen  zur  Gründung 
eines  zentralen  Pfandbriefinstitutes. 

Die  Landeskreditkasse  ■'^)  beruht  auf  dem  Gesetz  vom  15.  Oktober  1890 
und  hatte  ausser  dem  Wirkungskreise  der  durch  Gesetz  vom  20.  März  1890  ins 
Leben  gerufenen  Landeskulturrentenkasse,  deren  Erweiterung  und  Fortbildung 
sie  darstellte,  nach  Art.  I  die  Aufgabe,  das  Wohl  der  Landwirtschaft  und  der 
landwirtschaftlichen  Bevölkerung  durch  Erleichterung  in  der  Beschaffxmg  der 
erforderlichen  Geldmittel  zu  befördern.  Trotzdem  die  grossherzogliche  Regierung 
und  der  Finanzausschuss,  denen  sich  auch  der  Abgeordnete  Wolfskehl  als  Bericht- 
erstatter der  Zweiten  Kammer  anschloss,  auf  Grund  der  in  den  Jahren  1884 — 86 
stattgefundenen  landwirtschaftlichen  Enquete  ein  dringendes  Bedürfnis  für  die 
Vermehrung  der  Kreditinstitute  nicht  anerkannten  und  trotz  einer  Protesteingabe 
der  die  Konkurrenz  fürchtenden  Sparkassen  des  Landes  kam  das  Gesetz  doch 
zu  stände,  weil  man  durch  die  Schaffung  der  bisher  nicht  hinreichend  vorhandenen 
Gelegenheit  zur  Aufnahme  von  selten  des  Gläubigers  unkündbaren  Amortisations- 
darlehen  einer  wichtigen  Klasse  der  Bevölkerung  staatliche  Fürsorge  und  Förde- 
rung gewähren  zu  können  hoffte,  ohne  dass  doch  hierbei  staatliche  Interessen 
ernstlich  gefährdet  würden.  Der  Wolfskehlsche  Bericht  warnt  aber  davor,  allzu 
weitgehende  Hoffnungen  und  Erwartungen  an  die  zu  schaffende  Anstalt  zu 
knüpfen,  da  die  Form  des  Amortisationsdarlehens  zwar  der  Eigenart  der  Land- 
wirtschaft am  besten  angepasst  sei,  aber  keineswegs  der  Neigung  der  Landwirte 
entspreche. 

1)  Das  Material  über  die  Landeskreditkasse  findet  sich  besonders  bei  F.  Hecht,  „Der 
europäische  Bodenkredit",  Bd.  I:  „Die  Entwicklung  der  staatlichen  und  provinziellen 
Bodenkreditinstitute  Deutschlands  seit  1890".  Cf.  S.  307—353  und  S.  442  ff. 


Die  Hessische  Landesliypothekeubank  und  ihre  bisherige  Entwicklung. 
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Die  Kasse  ^Tirde  separat  unter  der  oberen  Leitung  und  Aufsicht  des  Ministers 
des  Innern  und  der  Justiz  durch  eine  Kommission  verwaltet.  Sie  gab  hypotheka- 
risch gesicherte  Darlehen  und  Darlehen  ohne  hypothekarische  Sicherheit,  letztere 
nur  an  Gemeinden,  Kommunalverbände  und  öffentliche  Landeskulturwasser- 
genossenschaften. Es  besteht  bei  ihr  das  Prinzip  der  Zwangsamortisation;  und 
zwar  ist  die  geringste  Amortisationsquote  1  Proz.  (später  ^ji  Proz.).  Die  Kasse 
hat  keine  besonderen  Fonds;  die  Verwaltungskosten  werden  aus  dem  Zinsgewinn 
bestritten  und  insoweit  derselbe  nicht  ausreicht,  werden  sie  von  der  Staatskasse 
getragen.  Durch  Verfügung  des  Finanzministeriums  vom  2.  Mai  1891  wurde 
die  Hauptstaatskasse  mit  der  Besorgung  der  Kassengeschäfte  der  Landeskredit- 
kasse  beauftragt,  und  in  dieser  Eigenschaft  fungiert  sie  auch  heute  noch.  Die 
zur  Gewährung  von  Darlehen  aus  der  Landeskreditkasse  erforderlichen  Geldmittel 
werden  im  Wege  des  Staatskredits  flüssig  gemacht.  Damit  betrat  man  einen 
neuen  Weg,  der  vorher  von  keinem  staatlichen  Kreditinstitute  betreten  worden 
war.  Wohl  hat  man  Ablösungskassen  mit  den  Staatskassen  unmittelbar  ver- 
bunden, so  auch  in  Hessen  1836.  Den  landwirtschaftlichen  und  kommunalen 
Kredit  aber  direkt  in  Staatskredit  verschwinden  zu  lassen,  war  ein  Novum.  Die 
ausserordentlich  günstige  Lage  des  Geldmarktes,  ein  dauerndes  Sinken  des 
Zinsfusses,  die  noch  relativ  geringe  hessische  Staatsschuld,  alle  diese  Umstände 
mögen  veranlasst  haben,  dass  Bedenken  in  dieser  Richtung  damals  nicht  auf- 
kamen. Auch  war  man  sich  vielfach  klar,  dass  der  erste  Versuch  doch  nur  ein 
Provisorium  sein  konnte,  was  auch  in  den  Kammer  Verhandlungen  schon  aus- 
gesprochen wurde.  Der  Geschäftsgang  war  folgender:  Sobald  die  Verwaltungs- 
kommission  ein  Darlehen  bewilligt  hat  und  in  den  Besitz  der  Urkunde  gelangt  ist, 
ersucht  sie  die  Staatsschuldenkommission,  seit  Neuorganisation  des  Kassenwesens 
(1899)  die  Staatsschuldenkasse,  den  benötigten  Betrag  an  Staatsschuldenver - 
Schreibungen  ihr  zu  Verfügung  zu  stellen  und  zahlt  aus  dem  Erlöse  die  Darlehen  in 
bar  aus.  Hypothekdarlehen  wurden  nur  auf  im  Grossherzogtum  Hessen  gelegene 
Grundstücke  bewilligt  und  zwar  nur  bis  zur  Hälfte  des  Schätzungswertes  der- 
selben. Es  wurden  für  die  Zwecke  der  Landeskreditkassen  fünf  sukzessiv  grösser 
werdende  Anleihen  im  Betrage  von  1,850,000, 2,000,000,  5,000,000  und  10,000,000M. 
durch  die  Anspannung  des  Staatskredits  aufgenommen  —  die  letzte  nach  dem 
Gesetz  vom  1.  Juli  1899,  so  dass  sich  also  der  gesamte  zunächst  für  sie  in  Aussicht 
genommene  Aufwand  auf  21,350,000  M.  beziffert.  Nach  dem  Art.  9  des  Gesetzes 
vom  15.  Oktober  1890  wird  die  Höhe  des  Zinsfusses  für  die  aus  der  Kasse  zu  ge- 
währenden Darlehen  mit  Zustimmung  der  Landstände  festgesetzt  und  bleibt 
gültig,  bis  eine  andere  Vereinbarung  erfolgt.  Den  Zinsfuss  auf  eine  längere  Dauer 
statuieren  zu  wollen,  ist,  wie  man  a  priori  sagen  kann,  eine  unlösbare  Aufgabe, 
und  auch  in  diesem  Falle  musste  man  Zinsfuss  und  Zinsspannung  immer  wieder 
von  neuem  anders  normieren.  Zuerst  setzte  man  den  Aktivzins  durch  Vereinbarung 
mit  dem  27.  Landtage  auf  3^/4  Proz.  fest,  sofern  und  solange  die  zur  Aufbringmig 
der  erforderlichen  Geldmittel  auszugebenden,  mit  3V2  Proz.  verzinslichen  Staats- 
schuldverschreibungen durch  die  Landeskreditkasse  mindestens  zum  Parikurse 
veräussert  werden  könnten,  während  im  Falle  eines  niedrigeren  Verkaufserlöses 
der  Darlehenszins  auf  4  Proz.  festgesetzt  wurde.  Als  bald  darauf  die  Kurse  der 
3Y2proz.  Staatspapiere  stiegen  und  längere  Zeit  gerade  um  Pari  herum  hin  und 
her  schwankten,  erwies  sich  diese  Art  der  Zinsnormierung  als  unpraktisch  und 
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es  wurde  die  Vereinbarung  getroffen,  dass  der  Zinsfuss  bis  auf  weiteres  allgemein 
4  Proz.  betragen  solle.  Als  nun  die  3Y2proz.  Staatspapiere  weiter  stiegen  und  den 
Parikurs  erheblich  überschritten,  erschien  es  angezeigt,  die  auf  diese  Weise  zu 
gross  gewordene  Spannung  zwischen  Selbstkostenpreis  des  Geldes  und  dem  Dar- 
lehenszins zu  verringern,  und  es  kam  schliesslich  zu  dem  Gesetz  vom  8.  August  1896, 
betr.  die  Aenderung  des  Gesetzes  über  die  Errichtung  einer  Landeskreditkasse, 
welches  den  Zinsfuss  auf  31/2  Proz.  und  den  Tilgungssatz  auf  7*  Proz.  ermässigt, 
seiner  Entstehung  nach  aber  einen  Kompromiss  zwischen  der  einen  3  proz. 
Zinsfuss  verlangenden  Ersten  Kammer  und  der  eine  Reduktion  der  Tilgungs- 
quote auf  Y2  Proz.  fordernden  Zweiten  Kammer  darstellt.  Die  Staatsregierung 
selbst  hielt  von  vornherein  einen  Zinssatz  von  3Y2  Proz,  für  richtig  und  stand 
auf  dem  Standpunkt,  dass  eine  angemessene  Differenz  zwischen  Aktiv-  und 
Passivzins  zur  Deckung  der  Verwaltungskosten  und  etwaiger  Verluste  da  sein 
müsse,  zumal  der  Ueberschuss  während  der  4  ersten  Betriebsjahre  bei  Y2  Proz. 
Spannung  nicht  mehr  als  durchschnittlich  870  M.  betragen  habe. 

Speziell  der  Finanzminister  äusserte  sich  in  den  sehr  eingehenden  Erörte- 
rungen vom  4.  Februar  1896:  „Deshalb  glaube  ich,  die  Landeskreditkasse  auf 
der  soliden  Basis  stehen  lassen  zu  sollen,  auf  der  sie  gegründet  worden  ist.  Sie 
soll  sich  selbst  erhalten,  sie  soll  den  Kredit  des  Staates  interponieren,  aber  nicht 
Mittel  der  Steuerzahler  an  die  Landwirte  oder  irgend  jemand  sonst  herausgeben. " 

 „Es  ist  keineswegs  beabsichtigt  gewesen,  dass  das  ganze  landwirtschaftliche 

Kreditwesen  aufgesaugt  werden  soll  durch  die  Landeskreditkasse"  .  .  .  „Die  Kasse 
sollte  im  wesentlichen  für  gewisse  Meliorationen  tätig  sein  .  .  .,  wenn  sie  eine 
solche  Ausdehnung  annehmen  würde,  wie  hier  in  Aussicht  genommen  worden 
ist,  dann  würden  die  wohltätigen  Institute,  die  wir  im  ganzen  Lande  haben,  die 
kleinen  Kreditinstitute,  Sparkassen  und  Kreditkassen,  sämtlich  ruiniert."  — 
Seit  November  1898  sank  der  Kurs  der  3Y2proz.  hessischen  Staatspapiere  immer 
mehr;  vom  April  1899  an  mussten  sie  ausnahmslos  unter  Pari  verkauft  werden. 
Er  sank  zunächst  bis  97,50  Proz,,  was  zur  Folge  hatte,  dass  der  Kasse  bei  Aus- 
leihung von  Darlehen  Verluste  erwuchsen.  Gleichzeitig  fand  ein  Ansturm  auf 
ihre  Geldmittel  statt,  wie  er  bei  Gründung  der  Anstalt  in  keiner  Weise  erwartet 
war,  so  dass  eine  abermalige  Aenderung  des  Gesetzes  zur  dringenden  Pflicht 
wurde.  Aus  dieser  Sachlage  ist  der  Art.  17  a  entstanden,  der  zwar  das  Uebel 
nicht  an  der  Wurzel  fasst,  aber  doch  eine  Einschränkung  der  Darlehensgesuche 
und  eine  Verringerung  der  Unkosten  dadurch  herbeiführt,  dass  er  die  Leistung  des 
Darlehens  nach  Wahl  der  Kreditkasse  entweder  in  barem  Gelde  oder  durch 
Auslieferung  von  Schuldverschreibungen  im  Nennwert  des  Darlehens  erfolgen 
lässt,  d.  h.  also  die  aus  der  Differenz  von  Nominal-  und  Kurswert  der  Staatspapiere 
sich  ergebenden  Geldbeschaffungskosten  dem  Darlehenssucher  zur  Last  legt.  — 

Die  Landeskreditkasse  litt  gewissermassen  an  einem  inneren  Widerspruch. 
Einerseits  wird  der  Zweck  eines  Kreditinstitutes  in  desto  höherem  Masse  erfüllt, 
je  mehr  seine  Benutzung  zunimmt;  anderseits  musste  aber  die  steigende  Inan- 
spruchnahme der  Landeskreditkasse  und  damit  des  Staatskredits  bald  grosses 
Bedenken  hervorrufen,  das  schon  in  der  im  Jahre  1896  von  der  Zweiten  Kammer 
gestellten  Frage  zum  Ausdruck  kam,  —  „ob  der  Staat  ins  ungemessene  der  Landes- 
kreditkasse weitere  Mittel  zur  Verfügung  stellen  solle,  oder  in  welcher  Weise  der 
ursprünglichen  Absicht  des  Gesetzes  möglichst  genügt  werden  könne,  ohne  dem 
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Staate  grössere  Verluste  zuzumuten?"  —  So  wurde  man  eigentlich  der  Landes- 
kreditkasse  nie  recht  froh,  und  während  man  einmal  die  Darlehensbedingungen 
durch  Zinsermässigung  zu  erleichtern  bestrebt  war,  hemmte  man  zugleich  wieder 
ihre  Tätigkeit,  besonders  dadurch,  dass  man  den  Zweck  der  Darlehensaufnahme 
in  den  Vordergrund  rückte.  So  heisst  es  in  der  Begründung  des  Gesetzentwurfs 
von  1889:  „Die  neu  zu  schaffende  Kasse  soll  nicht  jedem  Kreditbedürfnis  zur 
Verfügung  stehen,  sie  soll  vielmehr  nur  zu  landwirtschaftlichen  Zwecken  Geld 
gewähren."  Dieser  unbestimmten,  prinzipiellen  gesetzlichen  Begriffsbestimmung 
entstammten  zumeist  die  Klagen  über  die  mangelhafte  Kulanz  der  Landeskredit- 
kasse,  die  nicht  eher  verstummen  konnte,  als  bis  man  zu  der  richtigen  Grundlage 
kam,  die  Kreditgewährung  lediglich  von  der  gebotenen  Sicherheit  und  nicht  von 
der  Verwendung  abhängig  zu  machen,  und  ausserdem  die  bureaukratische  beengte 
Verwaltung  durch  eine  moderne  kaufmännische  ersetzte.  Inzwischen  änderte 
sich  die  Lage  des  Geldmarktes  wesentlich.  Der  enorme  Aufschwung  in  Handel 
und  Industrie,  im  Seeverkehr,  in  den  überseeischen  Unternehmungen  führte  das 
mobile  Kapital  gewinnbringenden  Anlagen  zu  und  mit  einer  Steigerung  des 
Zinsfusses  wurde  die  Unterbringung  der  hessischen  Staatsschuldverschreibungen 
bedeutend  erschwert.  Die  Verstaatlichung  der  Hessischen  Ludwigsbahn  führte 
dem  Geldmarkt  fast  den  zehnfachen  Betrag  (absolut  236  Mill.  M.)  an  hessischen 
Staatspapieren  zu  und  erzeugte  so  eine  Stauung,  die  mit  der  Verstimmung  des 
Grosskapitals,  welche  durch  die  Bahnverstaatlichung  und  Konversion  entstand, 
gleichzeitig  zusammentraf.  Es  war  so,  wenn  auch  mit  gleichzeitiger  entsprechender 
Erhöhung  des  Staatsvermögens,  eine  bei  der  Grösse  des  Landes  immerhin  ausser- 
ordentliche Schuldenlast  entstanden,  die  es  als  eine  der  wichtigsten  Aufgaben 
der  Regierung  und  insbesondere  der  Finanz  Verwaltung  erscheinen  lassen  musste, 
den  Staatskredit  mit  allen  Mitteln  der  Gesetzgebung  und  Verwaltung  zu  schützen 
imd  zu  heben  und  besonders  auch  der,  bei  keiner  einzigen  Landeskreditkasse 
eine  Parallele  findenden  Inanspruchnahme  des  Staatskredits  für  rein  private  und 
nicht  immer  einem  dringenden  Bedürfnis  entsprechenden  Zwecke,  einen  Riegel 
vorzuschieben.  Diese  Sorge  um  den  Schutz  des  Staatskredits  muss  deshalb  soi 
stark  hervorgehoben  werden,  weil  sie  nicht  nur  in  der  Tat  den  stärksten  und 
unmittelbaren  Anstoss  zur  Gründung  des  neuen  Instituts  gab  —  so  heisst  es  z.  B. 
in  den  Motiven  auf  S.  9:  „der  ursprüngliche  Zweck  der  neuen  Einrichtung  besteht 
in  dem  Schutz  des  hessischen  Staatskredits"  — ,  sondern  auch  sogar,  wie  sich 
zeigen  wird,  etwas  übertrieben  und  allzu  ängstlich  auch  noch  auf  die  Gestaltung 
desselben  einen  in  manchen  Punkten  nicht  unwesentlichen  Einfluss  hatte.  Ausser- 
dem legte  sich  die  Regierung  die  Frage  vor,  ob  nicht  die  seinerzeit  herrschende 
Auffassung,  dass  die  Form  des  Amortisationsdarlehens  weniger  wichtig  für  die 
gewerbetreibende  als  die  landwirtschaftliche  Bevölkerung  sei,  einer  Revision 
bedürfe,  und  kam  zu  dem  Ergebnis,  dass  es  grosse  Bedenken  habe,  ,werm  der 
Staat  einseitig  einer  „wichtigen  Klasse",  den  ländlichen  Grundbesitzern  allein, 
Vorteile  gewähre,  die  er  allen  übrigen  Berufszweigen  und  insbesondere  auch  den 
kleinen,  städtischen,  des  Kredits  nicht  minderbedürftigen  Gewerbetreibenden 
versage. 

Unabhängig  von  diesen  Erwägungen  der  Grossherzoglichen  Regierung  kam 
gleichzeitig  im  Kreise  der  Sparkassen  der  Wunsch  nach  Gründung  eines  Zentral- 
instituts für  das  Grossherzogtum  Hessen  wiederholt  zum  Ausdruck.    Im  Verfolg 
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der  im  Deutschen  Sparkassenverband  stattgehabten  Verhandlungen  über  die 
Gründung  von  Zentralgeldvermittlungsstellen  hielt  auf  dem  Verbandstag  der 
Hessischen  Spar-  und  Leihkassen  der  Kammerdirektor  K  o  r  e  1 1  -  Büdingen 
einen  Vortrag  über  das  Thema:  „Ist  die  Gründung  einer  Zentralkasse  oder  einer 
sonstigen  Anstalt  für  Geldvermittlung  für  die  Spar-  und  Leihkassen  im  Gross- 
herzogtum Hessen  angezeigt?"  K  o  r  e  1 1  bejaht  diese  Frage  und  kommt  zu  dem 
Schluss:  „dass  als  unbedenklich  und  empfehlenswert  nur  der  Vertrag  mit  einem 
Bankhaus  übrig  bleibe."  Er  fügt  alsdann  etwa  folgendes  hinzu:  „Eine.  Möglich- 
keit wäre  schliesslich  noch  gegeben,  den  Sparkassen  zu  helfen:  wenn  nämlich  der 
hessische  Staat  die  Landeskreditkasse  in  ihrer  jetzigen  Gestalt  aufheben  und  an 
ihrer  Stelle  eine  Zentralsparkasse  nach  dem  Muster  der  preussischen  Zentral- 
genossenschaftskasse  errichten  würde.  Der  Ausdehnung  des  Geschäftskreises 
dieser  Zentralkasse  auf  die  hessischen  Genossenschaften  würde  nichts  im 
Wege  stehen;  die  bestehende  Zentralgenossenschaftsbank  könnte  in  dem  neuen 
Institut  aufgehen.  Die  grosse  Bedeutung  der  hessischen  Sparkassen  und  der 
ihnen  (infolge  der  Konkurrenz  der  Landeskreditkasse)  sicher  bevorstehende 
Rückgang  dürften  ein  entschiedenes  Eingreifen  unserer  hohen  Staatsregierung 
rechtfertigen,  wenn  auch  nicht  zu  verkennen  ist,  dass  ein  solches  Eingreifen  jetzt, 
nachdem  die  Landeskreditkasse  errichtet  ist  und  die  ländlichen  bezw.  landwirt- 
schaftlichen Genossenschaften  eine  Zentralanstalt  in  der  Landwirtschaftlichen 
Genossenschaftsbank  haben,  erheblichen  Schwierigkeiten  begegnen  wird."  Am 
meisten  griff  in  den  Gang  der  Dinge  ein  Referat  ein,  das  der  Oberförster  Dr.  Weber- 
Konradsdorf  an  den  Verband  der  hessischen  Sparkassen  in  dessen  Auftrag  am 
21.  Juni  1899  in  der  Sache  erstattete,  und  das  auch  dem  Ministerium  vorgelegt 
wurde.  Die  Erörterungen  des  Dr.  Weber  wollten  den  Gedanken  einer  zeit- 
gemässen  Weiterbildung  der  Sparkassen  dienen,  die,  da  sämtliche  namhaften 
Agrarpolitiker,  sowie  die  offiziellen  Vertretungskörper  der  Landwirtschaft  (Land- 
wirtschaftskammern) die  allgemeine  Durchführung  der  unkündbaren  Tilgungs- 
hj^othek  mit  Recht  befürworten,  unbedingt  erforderlich  sei,  wenn  nicht  die  Spar- 
kassen durch  andere  Institute  in  mehr  oder  weniger  starker  Weise  abgelöst  werden 
und  gewissermassen  in  Geld  ersticken  wollten. "  Die  Forderung  eines  möglichst 
billigen,  amortisablen  und  von  Seiten  des  Gläubigers  unkündbaren  Realimmobiliar- 
kredits würde  von  den  im  Lande  bestehenden  Kreditinstituten  nicht  erfüllt.  Seien 
auch  für  ihre  Erfüllung  bei  der  Landeskreditkasse  die  Voraussetzungen  an  sich 
gegeben,  so  würde  doch  ihre  gemeinnützige  Tätigkeit  in  praxi  zum  grossen  Teil 
infolge  der  ihrer  verkehrten  Organisation  verdankten  Schattenseiten  paralisiert, 
die  einmal  in  der  mangelnden  örtlichen  Fühlung  mit  den  Schuldnern,  sodann  in 
ihrer  ungenügenden  Rücksicht  auf  Schwankungen  im  Ertrag  der  Landwirtschaft 
und  endlich  drittens  in  der  fortschreitenden  Konfundierung  der  ländlichen 
Grundschuld  mit  der  Staatsschuld  beständen.  Wir  lernen  also  hier  zwei  weitere 
an  der  Landeskreditkasse  getadelte  Mängel,  die  ungenügende  Dezentralisation 
und  ihre  Unnachsichtigkeit  als  Gläubiger  kennen,  denen  bei  den  Sparkassen,  nach 
Weber,  die  Vorzüge  einer  engen  Fühlung  mit  der  Kredit  suchenden  Bevölke- 
rung, der  genauen  Kenntnis  der  Verhältnisse  des  Schuldners,  der  weitgehenden 
Rücksichtnahme  bei  Unglücksfällen  und  Missernten  und  des  durch  langjährige, 
zuverlässige  und  bewährte  Tätigkeit  erworbenen  Vertrauens  bei  der  Bevölkerung 
gegenüberstehen.    Indem  nun  Weber  das  schon  lange  ventilierte  Projekt  einer 
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Geldausgleichsstelle  der  Sparkassen  heranzieht,  kommt  er,  um  den  Sparkassen 
auch  die  Gewährung  eines  unkündbaren  Amortisationskredits  zu  ermöglichen, 
der  seinerseits  bedingt  ist  durch  die  bankmässige  Organisation  des  vermittelnden 
Instituts  und  die  Beschaffung  der  erforderlichen  Geldmittel  aus  dem  Verkauf 
börsengängiger  Wertpapiere,  konsequenterweise  zu  der  Forderung  der  Errichtung 
eines  für  sämtliche  Sparkassen  gemeinschaftlichen  Pfandbriefinstituts,  das  durch 
ein  Wertpapier  von  gutem  Kurs  mit  dem  Geldmarkt  in  Verbindung  gebracht 
werden  und  ausserdem  zugleich  dazu  dienen  soll,  die  aus  zeitweiligem  und  häufig 
auch  gleichzeitigem  Geldmangel  und  Gsldüberlluss  der  Sparkassen  entspringenden 
Schwierigkeiten,  durch  Emission  von  Pfandbriefen  bezw.  Rückkauf  solcher  an 
der  Börse  zu  beseitigen.  Die  Errichtung  eines  Pfandbriefinstituts  als  Zentralkasse 
kann  als  Privatinstitut  mit  oder  ohne  Staatsgarantie  auf  dem  Boden  der  Hypo- 
thekenbankgesetzgebung erfolgen,  oder  durch  den  im  Wege  des  Gesetzes  zu  be- 
wirkenden Ausbau  der  Landeskreditkasse.  Da  schliesslich  Weber  die  Gründung 
eines  Pfandbriefinstitutes  seitens  der  Sparkassen  neben  der  in  der  jetzigen  Form 
weiter  bestehenden  Landeskreditkasse  aus  verschiedenen  Gründen  für  ein  weder 
aussichtsvolles  noch  patriotisches  Beginnen  halten  muss,  so  entscheidet  er  sich 
für  die  zweite  Möglichkeit  und  schlägt  vor,  die  Landeskreditkasse  zu  einem  selb- 
ständigen Pfandbriefinstitut  mit  Staatsgarantie  auszubauen  und  mit  den  Spar- 
kassen, als  den  lokalen  Agenturen,  in  Verbindung  zu  bringen.  Er  versucht  dann 
weiter  zu  zeigen,  dass  aus  dieser  Verbindung  für  den  Staat,  die  Gemeinden,  die 
Sparkassen,  für  Landwirtschaft  und  Gewerbe  Vorteile  sich  ergeben,  die  auf  anderem 
Wege  überhaupt  nicht  erreichbar  erschemen.  Innerhalb  des  Sparkassenverbandes 
erfuhren  die  vorstehend  wiedergegebenen  Anregungen  zum  Teil  Zustimmung, 
nicht  minder  aber  wurden  Bedenken  und  Widerspruch  laut,  (Referate  von 
Sachs-  Erbach  und  L  a  u  t  z  -  Umstadt. )  Es  wurde  geltend  gemacht,  dass 
ein  Eingehen  der  Sparkassen  auf  die  notwendig  werdende  zentralisierte  Ver- 
waltung sie  zu  blossen  Filialen  degradieren  würde.  Sodann  bestand  eine  prin- 
zipielle Gegnerschaft  gegen  die  Amortisationshypothek  überhaupt,  da  die  Tilgung, 
wie  man  sagte,  das  Betriebskapital  der  Landwirte  verringere.  Weber  wollte 
übrigens  gar  nicht  ausschliesslich  Amortisationsdarlehen  einführen,  sondern 
dachte  von  vornherein  an  zwei  Abteilungen,  von  denen  die  eine  kündbare  Zins- 
darlehen, die  andere  unkündbare  Amortisationsdarlehen  vermitteln  sollte.  Be- 
sonders nachdrücklich  aber  wurde  eingewendet,  „dass  die  sparkassenmässige  Art 
der  Geldbeschaffung  (Ansammlung  von  Spareinlagen)  im  Gegensatz  zu  der  Geld- 
beschaffung durch  Ausgabe  von  Pfandbriefen,  deren  Vertrieb  sich  ausserdem  gar 
nicht  so  leicht  und  glatt  vollziehen  würde,  die  direktere,  dem  kleinen  Mann 
sympathischere  sei,"  und  dass  die  Sparkassen  in  der  seitherigen  Weise  Gelder  zu 
billigerem  Zinsfuss  gebracht  bekämen,  als  wenn  sie  sich  an  der  grossen  Kon- 
kurrenz der  Pfandbriefausgabe  beteiligen  müssten.  „Ich  weiss  aus  Erfahrung," 
so  bemerkt  Sachs,  „dass  der  kleine  Mann  sagt:  , Lieber  Y2  Proz.  weniger,  als 
dass  ich  ein  Wertpapier  hüten  muss  und  nicht  weiss,  was  ich  dafür  erhalte,  wenn 
ich  das  Geld  wieder  brauche."  „Die  Sparkassen  haben  das  billigste  Geld  und  können 
demgemäss  die  billigsten  Geldgeber  sein.  Auf  diesem  Feld  kann  weder  Staat, 
noch  Hypothekenbank,  noch  Genossenschaft  mit  den  altbewährten,  das  weiteste 
Vertrauen  geniessenden  Sparkassen  konkurrieren. "  Gewissermassen  ihren  Wider- 
hall fanden  die  Weber  sehen  Ausführungen  auf  staatlicher  Seite  in  einem  im 
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März  1900  dem  Ministermm  vorgelegten  und  auf  Veranlassung  des  damaligen 
Finanzministers  K  ü  c  h  1  e  r  ausgearbeiteten  Promemoria,  dessen  Inhalt  den 
allgemeinen  Teil  der  Begründung  des  Gesetzentwurfs  über  die  Errichtung  einer 
Pfandbriefbank  abgegeben  hat.  Es  handelt  „über  die  Beschränkung  des  Ge- 
schäftskreises der  Landeskreditkasse  und  über  die  Errichtung  einer  hessischen 
Pfandbriefbank  für  hypothekaiische  Darlehen  mit  Tilgungszwang"  und  wirft 
hauptsächlich  die  Frage  auf,  ob  es  nicht  möglich  sei,  ein  Pfandbriefinstitut  für 
Annuitätendarlehen  an  jedermann  zu  schaffen,  welches  in  Verbindung  mit  den  zur 
Mitarbeit  am  Volkswohl  hervorragend  berufenen  Sparkassen  zu  arbeiten,  deren 
Geschäftskreis  tunlichst  wenig  zu  stören  und  ihnen  noch  für  sie  selbst  Nutzen  zu 
bringen  geeignet  sei.  Unter  Entwicklung  der  Unzweckmässigkeit  des  Gedankens, 
die  Landeskreditkasse  ganz  aufzuheben  und  ihre  Aufgaben  auf  ein  neues,  entweder 
nur  Pfandbriefe  oder  Pfandbriefe  neben  Kommunalobligationen  ausgebendes 
Institut  übergehen  zu  lassen,  wurde  vorgeschlagen,  eine  selbständige  Pfandbrief- 
bank zu  gründen,  welche  lediglich  unkündbare  Darlehen  gegen  hypothekarische 
Sicherheit  und  mit  Tilgungszwang  gewähren  solle. 

Die  Landeskreditkasse  solle  dagegen  unter  Beschränkung  auf  die  Zwecke 
der  ehemaligen  Landeskulturrentenkasse  (Gesetz  vom  20.  März  1880,  Regsbl.  S.  33) 
sowie  für  sonstige  Zwecke  fortbestehen,  deren  Förderung  im  allgemeinen  öffent- 
lichen Interesse  zu  den  wichtigsten  Staatsaufgaben  zu  rechnen  sei.  Nachdem  neue 
Verhandlungen  mit  dem  über  den  Regierungsvorschlag  gehörten  Sparkassen  verband 
(weitere  Gutachten  von  Kammerdirektor  K  o  r  e  1 1  -  Büdingen  vom  27.  April 
und  von  Oberförster  Weber-  Konradsdorf  vom  30.  April  1900)  die  Zustimmung 
wenigstens  der  Mehrheit  der  in  ihm  vertretenen  Kassen  zu  dem  inzwischen  aus- 
gearbeiteten Entwurf  eines  Sparkassengesetzes  (Drucks.  Nr.  425)  und  ihre  Be- 
teiligung bei  dem  staatsseitig  beabsichtigten  Pfandbriefinstitut  sicher  gestellt 
hatten,  konnte  den  Landständen  des  Grossherzogtums  Hessen  unter  dem  2.  Juli 
1900  der  „Gesetzentwurf,  die  Einrichtung  einer  Hessischen  Pfandbriefbank  betr., 
als  Drucks.  Nr.  320  der  Verhandlungen  der  Zweiten  Kammer  (1900/03)  zugehen, 
der  demnächst  noch  durch  zwei  Regierungsmitteilungen,  Drucks.  Nr.  611  und  801, 
vervollständigt  wurde.  Berichterstatter  des  (Ersten)  Sonderausschusses  der  Zweiten 
Kammer,  dem  der  Gesetzentwurf  überwiesen  wurde,  war  der  Abgeordnete 
Dr.  Gutfleisch  (Drucks.  Nr.  848  der  Zweiten  Kammer  des  31.  Landtages).  In 
der  Ersten  Kammer  lag  die  Berichterstattung  dem  Ersten  Ausschuss  ob,  der  damit 
den  Freiherrn  Riedesel  zu  Eisenbach  betraute  (Beilage  Nr.  260  zu  den  Ver- 
handlungen der  Ersten  Kammer  des  31.  Landtages).  Das  aus  nur  10  Artikeln 
bestehende  Gesetz  wurde  perfekt  am  12.  Juli  1902  und  ist  publiziert  im  Rgsbl. 
S.  257.    Die  organischen  Satzungen  sind  vom  17.  Januar  1903  (Rgsbl.  S.  24)^). 

Da  eine  gesonderte  Behandlung  des  den  parlamentarischen  Verhandlungen 
zu  Grunde  liegenden  und  durch  sie  erweiterten  Materials  und  der  Wirksamkeit 
der  Bank  auf  Grund  ihres  Gesellschaftsvertrages  wegen  der  Gefahr  ständiger 
Wiederholung  sich  nicht  als  angängig  erweist,  so  beginnen  wir  sogleich  mit  der 
Bank  selbst;  es  wird  sich  im  Verlauf  der  Darstellung  des  öfteren  die  Gelegenheit 

1)  Ihr  Inhalt  war,  da  hei  der  Feststellung  des  Statuts  neben  den  Vertretern  des 
Staates  nach  §  182  H.Gr.B.  noch  mindestens  vier  weitere  Gründer  sowie  auch  die  Mit- 
glieder des  Vorstandes  und  Aufsichtsrats  mitwirken  mussten,  der  gesetzlichen  Regelung 
im  einzelnen  entzogen. 
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zu  einer  kritischen  Vergleichung  des  wirklich  Erreichten  mit  dem  zu  Erreichenden, 
sowie  mit  den  in  den  Motiven,  Kammerverhandlungen  und  Ausschussberichten 
zum  Ausdruck  kommenden  Anschauungen,  Erwartungen  und  Forderungen  finden^). 

Allgemeines  über  Gründung  und  Organisation  der  Bank. 

(Statuten  und  Reglements.) 

Es  ist  zunächst,  um  eine  Basis  zu  gewinnen,  ganz  objektiv,  ein  allgemeines 
Bild  von  der  Struktur  der  Bank  in  den  Hauptumrissen  zu  geben.  Die  folgenden 
Kapitel  sollen  dasselbe  dann  im  einzelnen  ausführen  und  weiter  eine  mit  Beurteilung 
verbundene  Darstellung  der  Entwicklung  der  Bank  und  ihrer  Wirksamkeit  geben, 
wäe  sich  diese  in  dem  allgemeinen  durch  Statuten  und  Reglements  gebildeten 
Rahmen  zum  Nutzen  der  hessischen  Volkswirtschaft  äussert. 

Der  Art.  I  des  Gesetzes  vom  12.  Juli  ermächtigt  die  Regierung  zur  Förderung 
des  Realkredits  im  Grossherzogtum  eine  Hypothekenbank  in  Gemeinschaft  mit 
den  Gemeinden  oder  Kommunalverbänden  oder  mit  denjenigen  Sparkassen  des 
Landes  zu  errichten,  die  im  Sinne  des  §  1807  B.G.B,  und  des  Art.  125  des  hessischen 
Ausführungsgesetzes  vom  17.  Juli  1899  als  öffentliche  zu  betrachten  sind.  Die 
Bank,  welche  die  Firma  „Hessische  Landeshypothekenbank,  Aktiengesellschaft" 
führt,  hat  zur  Aufgabe:  a)  „Die  Förderung  des  ländlichen  und  städtischen  Real- 
kredits und  der  Entschuldung  des  ländlichen  und  städtischen  Grundbesitzers  im 
Grossherzogtum  Hessen  durch  Gewährung  von  unkündbaren  Amortisations- 
darlehen  gegen  mässigen  Zinsfuss,  insbesondere  auch  an  die  kleinen  Landwirte  und 
Gewerbetreibenden,  b)  Die  Förderung  des  Kommunalkredits  im  Grossherzogtum 
Hessen  durch  Gewährung  von  Darlehen  an  die  Gemeinde  und  sonstige  Kommunal- 
verbände. "  Das  Aktivgeschäft  der  Bank  ist,  wie  sich  schon  aus  dem  vorstehenden 
ergibt,  auf  das  Grossherzogtum  Hessen  radiziert.  Ihre  Unternehmungsform  soll 
nach  Art.  3  Abs.  I  die  einer  Aktiengesellschaft  sein,  auf  welche  die  Bestimmungen 
des  R.H.G.  vom  13.  Juli  1899  Anwendung  zu  finden  haben.  Das  Aktienkapital 
ist  durch  §  4  des  Statuts  auf  4,600,000  M.  festgesetzt.  Eine  Sparkasse  kann 
Aktien  in  einem  Betrag  von  nicht  weniger  als  5  Proz.  und  nicht  mehr  als  10  Proz. 
ihrer  Reserven  erwerben^).  Die  Gesamtreserven  der  Sparkassen  des  Landes 
nimmt  die  Regierung  in  den  Motiven  mit  15  Mill.  M,  an  und  berechnet  für  den 
Fall,  dass  alle  Sparkassen  sich  beteiligen  würden,  die  auf  sie  entfallende  Quote 
auf  mindestens  750,000  M.  und  höchstens  IY2  Mill.  M.,  was  in  beiden  Fällen 
noch  nicht  1  Proz.  ihres  Einlagebestandes  ausmache.  Diese  Berechnung  ist  unter 
der  Voraussetzung  gemacht,  dass  neben  dem  Staate  nur  die  Sparkassen  als 


1)  Das  Material  zu  dem  Hypothekenbank-  und  zu  dem  Landeskreditkassengesetz  findet 
sich  zusammengestellt  bei  Braun  (z.  Z.  Minister  des  Innern):  „Die  wirtschaftspolitische 
Gesetzgebung  des  Grossherzogtums  Hessen  im  Jahre  1902".   Darmstadt  1902. 

2)  Sehr  instruktives  Material  zur  Beurteilung  der  hessischen  Sparkassenverhältnisse 
findet  sich  in  der  auch  im  folgenden  einige  Male  benutzten  Denkschrift  des  städtischen 
Sparkassenamts  in  Frankfurt  a.  M.  1906  (Beitrag  zur  Statistik  der  Sparkassen  in  der  Prov. 
Hessen-Nassau,  im  Grossherzogt.  Hessen  und  Fürstent.  Waldeck).  Hiernach  stellt  sich  der 
Einlagebestand  für  Ende  1904  auf  257,8  Mill.  M.  (S.  9),  was  pro  Kopf  der  Bevölkerung 
206,6  M.  ergibt  (S.  16),  die  Reserven  auf  14,3  Mill.  M.  (Anl.  8),  das  durchschnittliche  Ver- 
hältnis der  Reserven  zu  den  Einlagebeständen  auf  7,25  (Anl.  9);  doch  sind  nicht  alle  Spar- 
kassen statistisch  erfasst. 
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Aktionäre  fungieren  sollten.  Auf  einen  Antrag  des  Ausschusses  der  Zweiten 
Kammer,  von  dem  der  Finanzminister  Dr.  G  n  a  u  t  h  in  der  Generaldebatte  sagte, 
dass  er  sich  zu  seinem  Vorteil  von  der  Regierungsvorlage  unterscheide  (Protokoll 
der  Sitzung  vom  25.  Juni  1902,  S.  3223),  erfolgte  in  diesem  Punkte  eine  Aenderung 
des  ursprünglichen  Gesetzentwurfs  in  der  Weise,  dass  auch  den  Gemeinden  und 
Kommunalverbänden  ermöglicht  wurde,  sich  als  Aktionäre  zu  beteiligen,  da 
manche  Bezirke  vielleicht  nicht  oder  nicht  hinreichend  durch  öffentliche  Spar- 
kassen vertreten  sein  würden  und  Zweifel  darüber  bestanden,  ob  in  einer  Gesell- 
schaft, bei  der  nur  Sparkassen  und  der  hessische  Staat  vertreten  wären,  bei  dem 
natürgemässen  Uebergewicht  des  letzteren  ein  „fruchtbares  korporatives  Leben 
sich  entwickeln  könne".  (Ausschussber.  S.  7/8.)  Die  formelle  Gründung  der  vor- 
stehend charakterisierten  Aktiengesellschaft  fand  im  Einvernehmen  mit  dem 
zuständigen  Amtsgericht  in  Darmstadt  am  17.  Januar  1903  statt  und  zwar  als 
Simultangründung  im  Sinne  der  §§  183,  188,  190  u.  195  Abs.  I,  3  des  H.G.B. 

Bei  dem  Gründungsakt  beteiligten  sich  ausser  dem  Staat  noch  die  Provinz 
Oberhessen,  die  Stadt  Worms,  die  Spar-  und  Leihkasse  Oppenheim  und  die 
Kreissparkasse  Bingen.  Von  dem  Aktienkapital  wurden  nom.  1  Mill.  M.  vollgezahlt, 
während  der  Rest  von  nom.  3,600,000  M.  mit  30  Proz.  =  1,080,000  M.  eingezahlt 
wurde.  Hiervon  zeichneten  die  obenerwähnten  Mitgründer  175,000  M.  Der  Löwen- 
anteil aber  fiel  auf  den  Staat,  der  sich  zwar  verpflichtete,  denjenigen  Gemeinden 
und  Sparkassen,  welche  Aktien  gezeichnet  hatten,  solche  im  Gesamtbetrage 
von  etwa  500,000  M.  abzutreten,  immer  aber  und  später  in  noch  höherem  Grade 
eine  durchaus  prävalierende  Stellung  einnahm,  die  ihn  berechtigte  und  verpflichtete, 
als  Aufsichtsbehörde  die  Geschäftsführung  des  Vorstandes  nach  jeder  Richtung 
hin  sorgfältig  zu  überwachen.  Die  oberste  Aufsicht  über  die  Bank  wird  von 
dem  Ministerium  der  Finanzen  ausgeübt.  Die  ständige  Kontrolle  und  die  Wahr- 
nehmung des  staatlichen  Interesses  ist  die  Aufgabe  des  Staatskommissars,  der 
gegen  alle  Beschlüsse  des  Vorstands  und  Aufsichtsrats  Einspruch  erheben  kann 
und  dessen  Zustimmung  in  den  meisten  Angelegenheiten,  z.  B.  bei  der  Gewährung 
von  Bonifikationen  und  sonstigen  Vergütungen  erforderlich  ist.  Nach  endgültiger 
Feststellung  des  Statuts  wurden  durch  die  Bevollmächtigten  der  5  Gründer  in 
der  gerichtlichen  Gründungsverhandlung  Vorstand  und  Aufsichtsrat  formell 
gewählt,  welch  letzterer  nach  §  9  des  Statuts  aus  7  Mitgliedern  bestehen  soll, 
von  denen  mindestens  3  aus  den  Vertretern  der  beteiligten  Sparkassen  und  Kom- 
munalverbänden zu  wählen  sind.  Der  Aufsichtsrat  stellt  die  Geschäftsordnung 
der  Bank  fest,  erlässt  die  erforderlichen  Dienstanweisungen  und  verteilt  die  Ge- 
schäfte unter  die  Mitglieder  des  Vorstandes.  Zum  Zwecke  der  Mitwirkung  bei 
d.er  Gewährung  von  Darlehen  wählt  er  eine  aus  mindestens  3  Mitgliedern  bestehende 
Beleihungskommission,  der  tunlichst  ein  Bausachverständiger  und  ein  Landwirt 
angehören  soll.  Der  Vorstand,  dessen  definitive  Anstellung  nach  erfolgter  Wahl 
durch  die  Generalversammlung  durch  Dekret  des  Grossherzogs  verliehen  wird, 
ist  verpflichtet,  dem  Staatskommissar,  sowie  dem  Vorsitzenden  des  Aufsichtsrats 
über  den  Gang  und  Stand  der  Geschäfte  Bericht  zu  erstatten;  seine  Mitglieder 
beziehen  neben  dem  festen  Gehalt  keine  Tantiemen,  sondern  können  nur  Neben- 
vergütungen erhalten.  Die  ordentliche  Generalversammlung  findet  jährlich 
innerhalb  der  ersten  3  Monate  des  Geschäftsjahres  statt.  Den  Vorsitz  führt 
derjenige,  welcher  den  Fiskus  als  Aktionär  vertritt.    Je  500  M.  einer  Aktie  ge- 
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währen  1  Stimme;  doch  darf  kein  Aktionär  mehr  als  die  Hälfte  aller  Stimmen 
jia^ljen  —  eine  Bestimmung,  die  auf  Antrag  des  Ausschusses  der  Zweiten  Kammer 
(Bericht  S.  9)  in  das  Gesetz  aufgenommen  wurde  (Art.  3)  und  der  Besorgnis  ent- 
sprang, dass  ohne  eine  solche  Vorschrift  das  Uebergewicht  der  staatlichen  Be- 
teiligung die  Tätigkeit  der  anderen  Aktionäre  ersticken  würde.  Der  Treuhändler 
hat  das  Recht  nicht  nur  einer  formellen,  sondern  auch  einer  materiellen  Prüfung 
der  Obligationenunterlage;  speziell  ist  er  berechtigt,  festzustellen,  ob  der  fest- 
gesetzte Wert  dem  wirklichen  entspricht,  und  soll,  falls  er  Bedenken  in  dieser 
Richtung  hat,  der  Aufsichtsbehörde  Bericht  erstatten.  Die  Beamten  der  Bank 
haben  die  Pflichten  imd  Rechte  der  unmittelbaren  Staatsbeamten.  Die  Besol- 
dungen, Pensionen,  Witwen-  und  Waisengelder  und  sonstige  Bezüge  sind  jedoch 
aus  dem  Ertrag  des  Instituts  zu  bestreiten.  Die  Anstellung  erfolgt  auf  Vorschlag 
des  Vorstandes  durch  den  Aufsichtsrat,  wird  aber  definitiv  erst  durch  die  Gross - 
herzogliche  Regierung  verliehen.  Ausser  den  eingangs  genannten  Hauptgeschäften 
darf  die  Bank  auch  die  in  §  5  Abs.  1 — 4  u.  6  des  R.H.B,  den  reinen  Hypotheken- 
banken erlaubten  Nebengeschäfte  betreiben,  nämlich: 

1.  Erwerb,  Veräusserung  und  Beleihung  von  Hypotheken. 

2.  Den  kommissionsweisen  Ankauf  und  Verkauf  von  Wertpapieren,  jedoch 
unter  Ausschluss  von  Zeitgeschäften. 

3.  Die  Annahme  von  Geld  oder  anderen  Sachen  zum  Zwecke  der  Hinter- 
legung, jedoch  unter  der  Massgabe,  dass  der  Gesamtbetrag  des  hinterlegten  Geldes 
die  Hälfte  des  eingezahlten  Grundkapitals  nicht  übersteigen  darf. 

4.  Die  Besorgung  der  Einziehung  von  Wechseln  und  ähnlichen  Papieren. 
Schliesslich  sind  der  Bank  eine  Reihe  von  wichtigen  Privilegien  verliehen, 

.  deren  Aufnahme  ursprünglich  erst  nach  ihrer  Errichtung  in  einer  besonderen 
Gesetzesvorlage  beantragt  werden  sollte,  um  auf  die  Organisation  des  Instituts 
Rücksicht  nehmen  zu  können.   In  Anbetracht  aber  der  Aufnahme  entsprechender 
Vorschriften  in  das  Sparkassengesetz  (Art.  7  ff.),  sowie  der  wünschenswerten  Be- 
schleunigung der  Errichtung  der  Bank  auf  möglichst  sicheren  Grundlagen  wurden 
sie  noch  nachträglich  von  der  Regierung  vorgeschlagen  (Drucks.  Nr.  611,  S.  4 
bis  5  u.  6)  und  durch  die  Art.  5  u.  8  gesetzlich  verliehen.    Hiernach  geniesst  die 
Bank  die  Befreiung  von  allen  Staats-  und  Kommunalsteuem.    Für  diese  Ex- 
emtion, die  sich  auf  alle  mit  dem  Hypothekenbankgeschäft  in  unmittelbarem 
Zusammenhang  stehende  Geschäfte  erstreckt,  wurde  geltend  gemacht,  dass  die 
Bank  keine  Erwerbstendenz  besitze,  ferner,  dass  der  Staat  an  der  Bank  in  hohem 
Grade  beteiligt  und  es  folglich  gerechtfertigt  sei,  ihr  hinsichtlich  der  Abgaben  die 
gleichen  Vorrechte  wie  einem  Staatsinstitut  zu  gewähren,  zumal  sie  in  erster 
Linie  die  Entlastung  der  Landeskreditkasse,  also  eines  reinen  Staatsinstituts, 
bezwecke.  Weiter  findet  auf  die  Forderungen  der  Bank  das  Verfahren  der  Zwangs- 
vollstreckung in  gleicher  Weise  wie  auf  Gemeindeforderungen  statt.  Eine  Urkunde, 
die  von  der  Bank  innerhalb  ihres  Geschäftskreises  aufgenommen  ist,  gilt,  falls 
ordnungsmässig  unterschrieben  und  mit  ihrem  Siegel  oder  Stempel  versehen, 
als  eine  öffentliche  Urkunde.    Sämtliche  Staats-  und  Gemeindebehörden  und 
Beamte  sind  verpflichtet,  dem  Vorstand  der  Bank  oder  den  in  seinem  Auftrag 
handehiden  Personen  jede  Auskunft  zu  erteilen  über  Beschaffenheit,  Wert  und 
Belastung  der  zum  Unterpfand  angebotenen  Grundstücke  und  über  sonstige 
den  Geschäftskreis  der  Bank  berührende  Verhältnisse,  ausgenommen  aber  die 
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persönlichen  und  wirtschaftlichen  Verhältnisse  der  Darlehensnehmer.  Die  in 
dem  letzten  enthaltene  Beschränkung  der  Pflicht  zur  Auskunfterteilung  wurde  im 
Gegensatz  zu  dem  Vorschlag  der  Regierung  in  Drucks.  611,  S.  4  u.  8  auf  Antrag 
des  Ausschusses  der  Zweiten  Kammer,  der  auf  die  in  solchem  System  amthcher 
Auskunft  liegenden  Gefahren  hinwies,  in  das  Gesetz  aufgenommen  (Ausschussber. 
S.  11  zu  Art.  4).  Bei  der  Verteilung  des  Gesellschaftsvermögens  im  Falle  der  Li- 
quidation darf  den  Aktionären  nicht  mehr  als  der  Nennwert  ihrer  Aktien  zugeteilt 
werden,  während  der  verbleibende  Rest  nach  dem  Beschluss  der  Generalversamm- 
lung zu  gemeinnützigen  Zwecken  zu  verwenden  ist.  Nach  Ablauf  von  40  Jahren 
hat  der  Staat  das  Recht,  die  Bank  nach  vorausgegangener  Ijähriger  Ankündigung 
zu  erwerben.  Der  von  dem  Staat  für  den  Erwerb  der  Bank  zu  entrichtende  Preis 
ergibt  sich  aus  dem  Nennwert  des  Grundkapitals  und  dem  halben  Betrage  der 
bilanzmässigen  Reservefonds. 

Die  Unternehmungsform. 

Aus  dem  vorigen  Kapitel  erhellt  die  eigenartige  Organisation  der  Bank,  die 
ein  genau  passendes  Vergleichungsobjekt  nicht  leicht  finden  lässt,  am  meisten  ähnlich 
aber  vielleicht  der  der  Reichsbank  ist.  An  Stelle  des  Reichs  würde  hier  der  hes- 
sische Staat,  an  Stelle  der  Reichsbankanteilseigner  die  einzelnen  öffentlichen 
Sparkassen  und  Kommunen  des  Grossherzogtums  treten.  Auch  die  Stellung  der 
Beamten  der  Landeshypothekenbank  ist  ganz  entsprechend  der  der  Reichsbank- 
beamten. Zwar  führt  formell  und  juristisch  der  hessische  Staat  nicht  die  Ver- 
waltung, sondern  er  hat  lediglich  Beamte  zur  Uebernahme  der  diesen  von  der 
Aktiengesellschaft  übertragenen  Geschäfte  abgeordnet,  bei  deren  Bestellung 
zudem  ausser  ihm  noch  Kommunen  und  Sparkassen  mitwirken.  Zwar  sind  auch 
nicht  alle  Organe  der  Bank  staatlich,  wie  z.  B.  Aufsichtsrat,  Beleihungskommission 
und  Revisionskommission;  trotzdem  kann  man  mit  gleicher  oder  noch  grösserer 
Berechtigung  von  einem  Staatsinstitut  sprechen  wie  bei  der  Reichsbank  von  einem 
Reichsinstitut.  Denn  die  Verwaltung  wird  faktisch  ganz  nach  staatlichen  Grund- 
sätzen geführt  und  zwar  in  letzter  Linie  ausschliesslich  nach  den  Weisungen  des 
Grossherzoglichen  Finanziministeriums ;  die  Beschlüsse  der  eben  angeführten 
Organe  bedürfen  stets  der  Genehmigung  des  Staatskommissars  bezw.  seiner 
vorgesetzten  Behörde,  und  der  Staat  hat  den  grössten  Teil  des  Aktienkapitals 
in  seiner  Hand,  während  die  Anteilscheine  der  Reichsbank  sich  nicht  im  Besitze 
des  Reichs,  sondern  in  privaten  Händen  befinden.  Wie  kam  man  nun  dazu, 
der  Bank  die  ungewöhnliche  Form  der  Aktiengesellschaft  zu  geben,  die  in  den 
Kammern  zuerst  grosses  Bedenken  wachrief?  Zunächst  wollte  man  die  Spar- 
kassen, die  nun  einmal  geneigt  schienen,  der  neuen  Gründung  mit  Misstrauen 
entgegenzusehen,  durch  ihre  Beteiligung  als  Aktionäre,  ihre  Vertretung  im  Auf- 
sichtsrat und  eventuell  auch  durch  Beteiligung  an  dem  über  eine  mässige  Verzin- 
sung des  Aktienkapitals  hinausgehenden  Reingewinn  möglichst  interessieren. 
Zum  Teil  daher  rührt  auch  das  anfängliche  Bestreben,  den  staatlichen  Charakter 
so  wenig  wie  nur  angängig  hervortreten  zu  lassen.  So  wurde  z.  B.  in  Wahrheit, 
um  den  Sparkassen  die  Beteiligung  schmackhafter  zu  machen,  die  Bestimmung 
in  das  Gesetz  gebracht,  dass  kein  Aktionär  mehr  als  die  Hälfte  der  Stimmen  haben 
darf,  und  aus  demselben  Grunde  erfolgte  noch  in  einem  späteren  Stadium  der 
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Verhandlungen  die  Heranziehung  der  Kommunen  und  Kommunalverbände  als 
Aktionäre.  Welche  Rechte  und  Pflichten  man  den  Aktionärsparkassen  zudachte, 
welche  Hoffnung  man  auf  ihre  Teilnahme  gründete  und  wie  weit  sich  diese  Hoffnung 
erfüllte,  ist  an  anderer  Stelle  auszuführen.  Weiter  wollte  man  im  Gegensatze  zur 
Landeskreditkasse  das  neu  zu  gründende  Institut  mit  einer  möglichst  grossen, 
von  Zinsnormierung  u.  dergl.  unbeengten  Verwaltungsfreiheit  und  kaufmännischer 
Geschäftsführung  ausstatten.  Die  Gründung  eines  Instituts  besonderen  Rechts, 
das  wie  die  Reichsbank  auf  einem  besonderen  Gesetz  basieren  würde,  hielt  man 
deshalb  nicht  für  zweckmässig,  weil  dann  zu  jeder  Aenderung  ein  neues  Gesetz 
erforderlich  wäre,  während  das  Statut  einer  Aktiengesellschaft  innerhalb  der  durch 
das  H.  G.B.  gezogenen  Grenzen  durch  Beschlüsse  der  Generalversammlung  jeder- 
zeit ergänzt  und  geändert  werden  kann.  Ferner  sei  es  auf  diese  Weise  infolge  der 
Beweglichkeit  der  Besitzverhältnisse  möglich,  das  Anteilsverhältnis  von  Staat 
und  Sparkassen  innerhalb  bestimmter  Grenzen  zu  verschieben  und  besonders 
auch  nach  vollzogener  Gründung  noch  Sparkassen  auf  ihren  Wunsch  durch  Zession 
von  staatlichen  Aktien  eintreten  zu  lassen.  Alles  in  allem:  Man  hoffte,  dass  die 
Aktiengesellschaft  die  Form  sei,  welche  nicht  nur  die  sonst  rein  staatlichen  In- 
stituten anhaftenden  Nachteile  vermeide,  während  deren  Vorzüge  erhalten  blieben, 
sondern  auch  den  individuellen  gegebenen  Verhältnissen  am  besten  angepasst  sei. 
Ebensosehr,  vielleicht  am  stärksten  und  durchdringendsten,  wirkte  noch  ein  drittes 
Moment  in  genau  derselben  Richtung  auf  die  Gestaltung  der  Bank  ein:  Die  von 
der  Landeskreditkasse  her  übernommene  Sorge  um  den  Schutz  des  Staatskredits. 
Der  leitende  Gedanke  war  der,  dass  die  Pfandbriefe  eines  reinen  Staatsinstituts 
einen  ungünstigen  Einfluss  auf  die  eigentlichen  Staatsschuldverschreibungen 
ausüben  würden,  und  dass  man  deshalb  gewissermassen  eine  vom  Staat  scheinbar 
losgelöste,  nach  aussen  hin  selbständige  und  als  Privatinstitut  figurierende  Anstalt 
schaffen  und  die  Präponderanz  des  Staates  möglichst  verdecken  müsse,  was  ja 
auch  durch  die  Rücksicht  auf  die  Sparkassen  erwünscht  war.  Während  jede 
Sparkasse  kommunale  Garantie  besitzt,  wurde  bei  der  Landeshypothekenbank 
zunächst  davon  abgesehen,  ihr  die  Zinsgarantie  zu  verleihen;  ja  man  lehnte  es 
sogar  ab,  ihren  Obligationen  die  Mündelsicherheit  zu  verschaffen,  welche  in  Bayern 
alle  privaten  Hypothekenbanken  mit  einer  Ausnahme  besitzen,  und  die  sogar  in 
Hessen  auswärtigen  Hypothekenbanken  zusteht,  nämlich  der  Rheinischen  Hypo- 
thekenbank in  Mannheim,  der  Frankfurter  Hypothekenbank  und  der  Süddeutschen 
Bodenkreditbank  in  Müncheni)  2). 

Man  war  sich  auch  über  die  üble  Wirkung  des  Wortes  Aktiengesellschaft, 
mit  dem  sich  nun  einmal  für  viele  der  unbehagliche  Gedanke  verknüpft,  als  komme 
hauptsächlich  die  Erzielung  von  Dividenden  in  Betracht,  durchaus  nicht  im 
unklaren,  was  zur  Evidenz  aus  der  Annahme  hervorgeht,  dass  der  Kurs  der  Ob- 
ligationen um  2  Proz.  niedriger  sein  werde,  als  der  der  Landeskreditkassenschuld- 
verschreibungen,  trotz  der  staatlichen  Beteiligung  und  des  Ausschlusses  jeder 

1)  Cf.  Saling,  Börsenpapiere  Bd.  I,  S.  76. 

2)  Besser  und  wirksamer  als  die  Verweigerung  der  Staatsgarantie  wäre  jedenfalls 
die  Verpflichtung  der  Sparkassen  gewesen,  einen  Teil  ihrer  Bestände  in  hessischen  Staats- 
papieren anzulegen^  wozu  das  neue  fast  gleichzeitige  Sparkassengesetz  die  beste  Gelegen- 
heit geboten  hätte.  Statt  dessen  sagt  der  Art.  5  desselben  nur:  Die  Anlegung  des  zum 
Vermögen  gehörigen  Geldes  in  hessischen  Staatsschuldverschreibungen  ist  zulässig  und 
darf  durch  Satzung  nicht  ausgeschlossen  werden. 
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Erwerbstendenz.  Dass  man  so  eine  vermeintliche  ungünstige  Beeinflussung 
des  Staatskredits  auf  Kosten  der  Darlehenssucher  und  durch  Erschwerung  des 
Obligationenvertriebs  bei  einem  erst  ins  Leben  tretenden  Institute  abwenden 
wollte,  kann  entschieden  als  die  schwache  Seite  des  sonst  so  ausgezeichneten 
Gesetzes  bezeichnet  werden  und  darf  dies  umsomehr,  als  der  gerügte  Fehler  der 
absichtlichen  Verhüllung  der  staatlichen  Beteiligung  schon  nach  kurzer  Zeit  korri- 
giert wurde,  was  durch  Verleihung  der  Zinsgarantie  auf  Initiative  der  Zweiten 
Kammer  geschah  (Antrag  Möllinger  und  Genossen),  übrigens,  um  das  schon 
hier  zu  bemerken,  ohne  dass  der  Staatskredit  durch  diese  Massnahme  nachteilig 
beeinflusst  worden  wäre.  Auch  nachdem  die  Bank  die  Zinsgarantie  bekommen 
hatte,  wurde  doch  der  an  und  für  sich  irrelevante  Umstand  der  zusatzlosen  Fir- 
mierung  als  Aktiengesellschaft  störend,  weil  im  Publikum  falsche  Vorstellungen 
erweckend,  empfunden.  Ende  1904  entschloss  man  sich  deshalb  zur  Paralisierung 
des  unangenehmen  Beigeschmacks  des  Wortes  „Aktiengesellschaft"  durch  Um- 
änderung der  Firma  in  „Hessische  Landeshypothekenbank,  Aktiengesellschaft  mit 
darunter  gesetzten  eingeklammerten:  „unter  Leitung  und  mit  Zinsgarantie  des 
Staates ".  Im  übrigen  erwies  sich  die  Hoffnung ,  dass  durch  die  Verfassung  als 
Aktiengesellschaft  eine  freiere  nur  durch  Rücksicht  auf  den  Geldmarkt  bestimmte 
und  moderne  Geschäftsführung  gewährleistet  sei,  als  durchaus  zutreffend.  Auch 
eine  Aenderung  des  Statuts  wurde  zweimal  durch  einfachen  General versammlungs- 
beschluss  —  also  ohne  die  Gesetzgebung  in  Bewegung  zu  setzen  —  herbeigeführt, 
eine  Erhöhung  des  Aktienkapitals  am  26.  März  1904  und  Abänderung  einiger 
formeller  Vorschriften  über  die  Beleihung  am  25.  März  1907.  Ausser  den  schon 
erwähnten  Nachteilen  (fehlende  Zinsgarantie,  Firmierung)  waren  aber  im  Anfang 
noch  andere  durch  die  Unterwerfung  der  Bank  unter  die  Vorschriften  des  R.H.B. 
veranlasste  Schwierigkeiten  vorhanden,  deren  Beseitigung  nicht  ohne  Kopfzer- 
brechen abging.  Die  erste  aus  dem  Begriff  der  Registerhypothek  sich  ergebende 
Schwierigkeit  wird  sogleich  bei  Besprechung  des  Aktienkapitals,  eine  andere 
mutatis  mutandis  derselben  Quelle  entspringende  im  Kapitel  über  die  Korpora- 
tionsdarlehen, eine  dritte  die  bilanzmässige  Verarbeitung  der  Geldbeschaffungs- 
kosten betreffende  bei  Behandlung  dieser  erörtert  werden. 


Das  Aktienkapital. 

Das  Aktienkapital  der  Bank  sollte  nach  dem  Gesetzentwurf  (Art.  2)  aus  der 
im  Jahre  1889  für  die  Zwecke  der  Landeskreditkasse  aufgenommenen  Anleihe 
von  10  Mill.  M.  entnommen  werden.  Von  den  noch  vorhandenen  Schuldverschrei- 
bungen im  Nermwert  von  8  Mill.  M.  war  nur  die  eine  Hälfte  für  die  Landeskredit- 
kasse, die  andere  für  die  Landeshypothekenbank  vorgesehen.  Da  sich  aber  heraus- 
stellte, dass  dieser  Betrag  nicht  mehr  erzielt  werden  könne,  und  der  Fehlbetrag 
doch  durch  eine  besondere  Anleihe  aufgebracht  werden  müsse,  hielt  man  es  für 
richtiger,  sogleich  eine  Anleihe  für  die  Landeshypothekenbank  aufzunehmen, 
damit  für  die  Zwecke  der  Landeskreditkasse  jene  frühere  Anleihe  ausreiche.  Auf 
das  statutarische  Aktienkapital  von  4,600,000  M.  waren  zunächst  2,080,000  M. 
eingezahlt;  zur  Erlangung  einer  breiteren  Basis  für  die  Ausgabe  von  Schuldver- 
schreibungen musste  jedoch  schon  im  Laufe  des  ersten  Geschäftsjahres  die  Voll- 
zahlung vorgenommen  werden.    Von  diesen  4,600,000  M.  zeichneten  nur  geringe 
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Summen  die  weiteren  Kommunalverbände  und  Gemeinden,  nämlich  62,500  M. 
bezw.  86,000  M.,  eine  erheblich  grössere  Summe,  nämlich  502,500  M.  wurde  von 
den  öffentlichen  Sparkassen  übernommen.  Im  ganzen  ergeben  diese  drei  Posten 
657,500  M.,  so  dass  der  Staat  über  8,949,000  M.  oder  etwa  85  Proz.  verfügte.  Da 
die  Voraussetzungen  des  §  1  c  des  Reichsstempelgesetzes  vom  14.  Juni  1900  zu- 
treffen, wurden  die  Aktien  vom  Emissionsstempel  befreit^). 

Gestückelt  sind  sie  in  Beträge  von  100,000  M.  bis  herab  auf  500  M.,  sie  dürfen 
nur  an  den  hessischen  Staat,  eine  hessische  Gemeinde  (bezw.  einen  weiteren  Kom- 
munalverband), oder  eine  hessische  öffentliche  Sparkasse  übergeben  oder  über- 
tragen werden,  wozu  ausserdem  die  Zustimmung  der  Gesellschaft  erforderlich 
ist.  Bei  der  Bereclinung  des  Aktienkapitals  ging  man  davon  aus,  dass  bei  bank- 
mässigem  Betriebe,  d.  h.  bei  korrespondierendem  Aktiv-  und  Passivgeschäft 
das  Aktienkapital  nur  noch  als  Garantie-  und  Betriebskapital  figuriere  und  nicht 
sehr  gross  zu  sein  brauche,  da  man,  um  einen  gleichen  Effekt  wie  die  Landes - 
kreditkasse  zu  erzielen,  bei  der  die  Summe  der  Ausleihungen  und  die  Inanspruch- 
nahme des  Staatskredits  gleich  gross  ist,  nach  dem  R.H.G.  den  Staatskredit, 
d.  h.  also  das  Aktienkapital,  nur  im  Betrage  des  15.  bezw.  18.  Teils  der  Darlehen 
benötigen  würde.  Man  nahm  ferner  das  Bedürfnis  nach  den  Darlehen  der  Bank 
als  nicht  übermässig  gross  an  und  berücksichtigte  nicht  genug  die  speziellen,  eine 
stärkere  Absorption  der  Betriebsmittel  bedingenden  Verhältnisse.  Bald  aber 
erwiesen  sich  die  Prämissen  der  Berechnung  als  unrichtig.  Einmal  war  der  Andrang 
auf  die  jVIittel  der  Bank  ganz  unerwartet  gross;  noch  ehe  sie  ins  Leben  trat,  lagen 
schon  eine  Reihe  von  dringenden  Anträgen  auf  Darlehen  vor.  Weiter  zeigte  sich, 
sowohl  bei  privaten  wie  bei  Korporationsdarlehen  eine  Diskrepanz  zwischen 
Darlehensbewilligung,  Darlehensauszahlung  und  Eintreffen  der  zur  gesetzlichen 
Unterlage  der  Obligationsemission  erforderlichen  Urkunde,  so  dass  das  Aktien- 
kapital in  Hypotheken  festgelegt  werden  musste  und  die  Engagementsziffer, 
d.  h.  die  laufenden  Darlehenszusagen  mit  späterem  Auszahlungstermin,  zeit- 
weilig einen  so  hohen  Stand  erreichte,  dass  dem  Darlehensgeschäft  eine  Stockung 
drohte.  Man  hatte  also,  zumal  bei  der  gemeinnützigen  Natur  des  Instituts,  ein 
besonderes  Interesse  daran,  die  Herbeischaffung  der  Deckung  zu  beschleunigen, 
was  aber  durch  die  eigenartigen  Verhältnisse  in  Rheinhessen  überaus  erschwert 
wurde.  Infolge  des  Uebergangsstadiums,  in  dem  die  Immobiliarverhältnisse 
sich  nach  zweierlei  Rechten  bestimmen,  speziell  infolge  des  grossen  Formalismus 
des  Code  civil  und  der  oft  recht  intrikaten  tatsächlichen  und  rechtlichen  Verhält- 
nisse nimmt  die  Errichtung  von  Hypotheken  mit  erstem  Rang  eine  sehr  erhebliche 
Zeit  in  Anspruch,  so  dass  z.  B.  die  Sparkassen  mit  durchweg  Y4 — Jahren  rechnen. 
Dazu  kam,  dass  aus  später  zu  erörternden  Gründen  das  Verhältnis  zwischen 
rechts-  und  linksrheinischen  Beleihungen,  wenigstens  für  eine  Zeitlang,  sich  mehr 
und  mehr  zu  Gunsten  der  letzteren  verschob.    Durch  dieses  Zusammenwirken 

1)  Der  in  Frage  kommende  Absatz  heisst:  Befreit  sind:  Inländische  Aktien  und 
Aktienanteilscheine,  sowie  Interimsscheine  über  Einzahlungen  auf  diese  Wertpapiere,  so- 
fern sie  von  Aktiengesellschaften  ausgegeben  werden,  welche  nach  der  Entscheidung  des 
Bundesrats  ausschliesslich  gemeinnützigen  Zwecken  dienen,  den  zur  Verteilung  gelangten 
Reingewinn  satzungsgemäss  auf  eine  höchstens  4 proz.  Verzinsung  der  Kapitalseinlagen 
beschränken,  auch  bei  Auslosungen  oder  für  den  Fall  der  Auflösung  nicht  mehr  als  den 
Nennwert  ihrer  Anteile  zusichern  und  bei  der  Auflösung  den  etwaigen  Rest  des  Gesell- 
schaftsvermögens für  gemeinnützige  Zwecke  bestimmen.    (Saling  I,  S.  429.) 
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mehrerer  Faktoren  musste  eine  ausserordentliche  Vermehrung  der  nicht  deckungs- 
fähigen Urkunden  die  Folge  sein.  Endlich  wurden  auch  emissionsfähige  Obli- 
gationen durch  das,  freilich  geringfügige,  Tafelgeschäft  sowie  die  zum  Vertrieb 
der  Pfandbriefe  unterhaltenen  Kommissionslager  in  verhältnismässig  zu  hohem 
Grade  absorbiert.  Man  musste  unter  diesen  Umständen,  wenn  man  eine  Re- 
striktion des  Darlehensgeschäfts  vermeiden  wollte,  von  der  in  §  6  Abs.  4^) 
(bezw.  §  41)  R.  H.G.  gegebenen  Erlaubnis  Gebrauch  machen  und  den  Staats- 
kredit oder  richtiger  die  Staatsgefälligkeit  durch  Ueberlassung  von  Obligationen 
und  Schatzscheinen  in  Anspruch  nehmen. 

Die  Bank  bezahlte  für  die  Ueberlassung  solcher  Scheine  eine  Gebühr  von 
1  Proz.,  die  aber  auf  ^4  Proz.  ermässigt  wurde,  in  Würdigung  des  Umstandes, 
dass  auch  die  Bank  dem  Staate  nicht  unerhebliche  Dienste,  wie  z.  B.  durch  An- 
legung staatlicher  Gelder,  durch  Beschaffung  von  Vorschüssen  oder  die  Mirwirkung 
bei  der  Emission  von  staatlichen  Obligationen  geleistet  hatte.  Da  nun  aber  diese 
Art  der  Deckung  durch  Staatspapiere  und  Bargeld  im  Sinne  des  Hypotheken- 
bankgesetzes nur  als  ein  Provisorium  gedacht  ist,  so  wurde  in  der  Generalver- 
sammlung von  1904  die  Erhöhung  des  Aktienkapitals  beschlossen,  die  auch  die 
Zustimmung  der  Stände  fand  und  am  1.  Juli  1904  durchgeführt  wurde.  Auch 
diese  Aktien  wurden  durch  Anordnung  des  Bundesrats  vom  Emissionsstempel 
befreit.  Der  Staat  übernahm  4,362,000  M.,  Gemeinden  und  öffentliche  Sparkassen 
38,000  M.,  so  dass  er  nunmehr  rund  8,300,000  =  92  Proz.  des  gesamten  Aktien- 
kapitals auf  sich  vereinigte.  Nach  dieser  Aktienkapitalserhöhung  besserte  sich 
die  Deckungsmisere  bedeutend,  doch  konnte  man  trotzdem  nicht  sogleich  eine 
vollständige  Rückgabe  der  Ersatzdeckung  innerhalb  kurzer  Frist  durchführen, 
wenn  man  nicht  die  Bank  ganz  erheblichen  Gefahren  aussetzen  wollte.  Besonders, 
da  seit  dem  Ausbruch  des  ostasiatischen  Krieges  unsichere  und  unübersehbare 
Geldmarktverhältnisse  eintraten,  musste  man  in  Anbetracht  dessen,  dass  ein 
stärkeres  Abbröckeln  des  Kurses  die  Bank  an  den  vertragsmässigen  Auszahlungs- 
terminen schwer  schädigen  konnte,  es  vermeiden,  die  flüssigen  Mittel  verhältnis- 
mässig zu  stark  zu  reduzieren,  statt  vielmehr  die  laufenden  Engagements  durch 
bereits  beschaffte  Mittel  gedeckt  zu  halten.  Man  bemühte  sich  aber  nach  Kräften, 
z.  B.  durch  persönliche  Rücksprache  mit  jedem  einzelnen  Notar  und  andere 
Mittel,  der  Deckungskalamität  abzuhelfen.  Dazu  kam,  dass  mit  dem  schnelleren 
Tempo  in  der  Einführung  des  neuen  Grundbuches  die  rechtlichen  Verhältnisse 
gründlich  geklärt  wurden,  und  die  Vorbelastungen  leichter  ersehen  und  entfernt 
werden  konnten,  was  wiederum  ein  rascheres  Eingehen  der  Urkunden  und  Ver- 
minderung der  Ersatzdeckung  zur  Folge  hatte,  bis  sie  schliesslich  ganz  von  der 
Bildfläche  verschwand.  Noch  einige  Bemerkungen  über  die  Grösse  des  Aktien- 
kapitals der  Bank  von  9  Mill.  M.  Der  §  7  des  R.H.G.  normiert  den  zulässigen 
Pfandbriefumlauf  auf  das  löfache  des  Grundkapitals  und  der  Reservefonds,  nach 
§  41  Abs.  II  dürfen  ferner  —  unter  Hinzurechnung  der  im  Umlauf  befindlichen 


1)  Ist  infolge  der  Rückzahlung  von  Hypotheken  oder  aus  einem  anderen  Grunde  die 
vorgeschriebene  Deckung  in  Hypotheken  nicht  mehr  vollständig  vorhanden  und  ist  weder 
die  Ergänzung  durch  andere  Hypotheken  noch  die  Einziehung  eines  entsprechenden  Be- 
trags von  Hypothekenpfandbriefen  sofort  ausführbar,  so  hat  die  Bank  die  fehlende  Hypo- 
thekendeckung einstweilen  durch  Schuldverschreibungen  des  Reichs  oder  eines  Bundes- 
staates oder  durch  Geld  zu  ersetzen.   (Hillig,  Hypothekenbankgesetz,  S.  21.) 


Die  Hessische  LandeshypotuieÄenbauk  und  ihre  bisherige  Entwicklung. 


17 


Hypothekenpfandbriefe  —  Kommunalobligationen  bis  zum  ISfachen  Betrage 
des  Aktienkapitals  ausgegeben  werden.  Die  Bank  darf  also  insgesamt  162  Mill.  M. 
Pfandbriefe  und  Kommunalobligationen  in  Umlauf  setzen. 

Nach  einer  Tabelle  des  „Deutschen  Oekonomist"  verhält  sich  bei  der  Landes- 
hypothekenbank in  1905  das  Aktienkapital  zum  Obligationenumlauf  wie  1 :  4,9, 
in  1906  wie  1:  7,8.  Bei  privaten  Banken  nähert  sich  fast  durchweg  dieses  Ver- 
hältnis der  zulässigen  Grenze.  Denn  je  mehr  dies  der  Fall  ist,  desto  günstiger  ist 
es  für  die  Aktionäre  und  in  gewissem  Grade  auch  für  die  Darlehensnehmer,  insofern 
als  die  Banken  bei  relativ  hohem  Pfandbrief  Umlauf  sich  mit  geringerem  Einzel- 
gewinn aus  den  Darlehensgeschäften  begnügen  können,  als  bei  relativ  niedrigem. 
Der  Pfandbriefinhaber  dagegen  wünscht  ein  möglichst  hohes  Aktienkapital,  da 
hierdurch  die  Sicherheit  der  emittierten  Papiere  erhöht  wird.  Alle  diese  Er- 
wägungen kommen  für  die  Landeshjrpothekenbank  nicht  in  Betracht,  da  ihre 
Dividende  auf  4  Proz.  als  Höchstbetrag  normiert  ist  und  die  Sicherheit  ihrer 
Obligationen  auch  ohne  jedes  Aktienkapital  hinlänglich  garantiert  wäre.  Es 
handelt  sich  bei  ihr  mehr  darum,  um  allen  Darlehensgesuchen  gerecht  werden 
zu  können,  jederzeit  hinlänglich  Mittel  zu  besitzen,  die  zudem  bei  geschickter 
Verwendung  als  Ultimogelder,  in  geringerem  Umfang  auch  durch  die  Anlage  in 
Primawechseln  und  die  Lombardierung  von  Effekten  erheblich  zur  Erzielung 
eines  Ge^vinns  beitragen  können,  was  wiederum  den  Darlehenssuchern  zum  Vor- 
teil gereicht. 

Zinsspannung,  Geldbeschaffungskosten,  Verhältnis  von  Aktiv- 
und  Passivgeschäft. 

Bevor  wir  dazu  übergehen,  die  Wirksamkeit  der  Bank  und  ihre  Bedingungen 
in  specie  darzustellen,  ist  es  wohl  am  Platze,  die  leitenden  Prinzipien  ihrer  Ge- 
schäftsführung im  allgemeinen  und  die  für  alle  Kategorien  von  Darlehenssuchem 
gleichmässig  in  Anwendung  kommenden  Modalitäten  kurz  zu  erörtern.  Voran- 
zustellen ist  hier  der  Satz,  dass  die  Bank  ohne  jegliche  Erwerbstendenz  und  Eis- 
kalität  arbeitet,  was  bedauerlicherweise  heute  noch  keineswegs  von  allen  Landes- 
banken zu  sagen  ist"*^).  Da  die  Bank  hauptsächlich  unkündbare  Amortisations- 
darlehen  geben  soll,  de  facto  sogar  nur  solche  gibt,  die  Billigkeit  aber  die  un- 
erlässliche  Voraussetzung  ihrer  Einbürgerung  ist,  so  hat  man  von  selten  der  Re- 
gierung und  der  Kammer  von  vornherein  darauf  verzichtet,  die  Bank  als  Gewinn- 
quelle zu  benützen,  imd  ihr  die  Aufgabe  zugewiesen,  zwar  sich  selbst  zu  erhalten, 
aber  im  übrigen  den  Darlehenszins  so  billig  wie  möglich  zu  gestalten.  So  ist  von 
der  Regierung  in  der  Begründung  zu  dem  Gesetzentwurf  unter  der  Annahme, 
dass  der  Kurs  der  Pfandbriefe  2  Prozent  niedriger  sein  werde,  als  der  der 
Landeskreditkasseobligationen  genau  berechnet  worden,  dass  zur  Deckung  des 
Disagios  und  der  Verwaltungskosten  ein  Zuschlag  von  0,30  Proz.  zu  dem  Zinsfuss 
der  Pfandbriefe  erforderlich  sei,  während  bei  den  rein  staatlichen  Kreditinstituten 
in  Oldenburg  und  den  thüringischen  Staaten  die  Zinsspannung  meist  Y2  Proz. 
betrage,  derselbe  Satz,  der  auch  bei  der  Landeskreditkasse  bis  1898  fast  stets  in 

1)  Vgl.  das  noch  öfter  benutzte  Buch  von  Dr.  E.  Troch:  „Die  wirtschaftliche  Be- 
deutung der  staatlichen  und  provinziellen  Bodenkreditinstitute  in  Deutschland  für  den 
ländlichen  Besitz."   Jena,  1905,  S.  63  ff. 
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Geltung  war.  In  dem  den  Mitgliedern  des  Sonderausschusses  vorgelegten  Vor- 
anschlag für  die  ersten  sieben  Geschäftsjahre  wurde,  allerdings  trotz  der  Voraus- 
setzung ungünstiger  Verhältnisse  viel  zu  optimistisch,  sogar  eine  Zinsspannung 
von  nur  Ys  Proz.  und  gar  keine  Abschlussprovision  vorgesehen.  Dieses  Postulat 
möglichster  Billigkeit  hat  dann  auch  der  Ausschuss  der  Zweiten  Kammer  in 
seinem  Bericht,  so  unter  anderem  an  einer  Stelle  (Drucks.  848,  S.  6)  zum  klaren 
Ausdruck  gebracht,  wo  er  sagt,  dass  die  Ausdehnung  des  Geschäftsbetriebs  der 
Bank  auf  Kommunaldarlehen  den  Gewinn  steigern  und  die  Folge  hiervon  eine 
wünschenswerte  Verbilligung  der  Kreditgewährung  sein  werde.  Besonders  deutlich 
lässt  der  Schlusssatz  von  §  39  des  Statuts  erkennen,  dass  man  den  Darlehenszinsfuss 
möglichst  niedrig  bemessen  wollte;  er  bestimmt,  dass  der  nach  Verteilung  von 
4  Proz.  Dividende^)  verbleibende  Gewinn  zunächst  zur  Bestreitung  der  dem 
Vorstand  oder  den  Beamten  gewährten  Nebenvergütungen  sowie  zur  Bildung  eines 
Pensionsfonds,  danach  aber  vor  allen  Dingen  zur  allmählichen  Herabsetzung 
des  Darlehenszinsfusses  verwendet  werden  soll.  Alle  die  der  Bank  gewährten 
Vorrechte  sollen  ferner  dazu  dienen,  ihre  Betriebskosten  zu  verringern  und  sie 
somit  zur  Erfüllung  ihrer  gemeinnützigen  Aufgaben  noch  mehr  geeignet  zu  machen. 
Endlich  hatte  auch  die  Verleihung  der  Zinsgarantie  die  ausgesprochene  Tendenz, 
der  Darlehensverbiliigung  zu  dienen.  Mit  einer  ungefähr  der  von  der  Regierung 
berechneten  (0,30proz.)  gleichen  Zinsspannung  konnte  die  Bank  in  der  Tat  schon 
in  den  ersten  Jahren  auskommen,  wobei  in  der  Zinsspannung  auch  die  auf  die 
Darlehensdauer  verteilten  und  mit  Zinseszins  berechneten  Geldbeschaffungs- 
kosten inbegriffen  sind,  und  dabei  bereits  im  dritten  Jahr  eine  Dividende  von 
3  Y2  Proz.^)  verteilen,  ein  Erfolg,  der  nicht  zum  mindesten  auch  der  kaufmännischen 
Art  der  Verwendung  der  disponiblen  Geldmittel  erzielten  Gewinnen  zuzuschreiben 
ist.  Mit  Recht  verweist  hier  Troch  (a.  a.  0.  S.  81)  auf  die  Landesbank  der  Rhein- 
proviniz,  die  von  allen  Landeskreditkassen  das  ländliche  Darlehensgeschäft  in 
der  selbstlosesten  Weise,  neuerdings  sogar  ohne  jeden  Zinsaufschlag  betreibt 
und  hierzu  besonders  auch  dadurch  in  der  Lage  ist,  dass  sie  aus  dem  übrigen 
Geschäftsbetrieb  einen  grossen  Gewinn  erzielt  (1902/03  360,000  M.).  Allerdings 
muss  berücksichtigt  werden,  dass  für  städtische  Darlehen  bei  ihr  eine  Y2proz. 
Spannung  besteht.  Es  ist  aber  durchaus  wahrscheinlich,  dass  auch  die  Landes- 
hypothekenbank die  für  sie  nötige  Marge  später  noch  wird  verringern  können. 
Einmal  wachsen  die  Generalunkosten  nicht  in  gleichem  Masse,  wie  sich  die  Ge- 
schäfts- und  Darlehensbasis  vergrössert;  speziell  die  tistallationsspesen  sind  nur 
einmalige  Ausgaben.  Sodann  absorbieren  die  nacheinander  anzusammelnden  Re- 
servefonds erhebliche  Beträge,  während  später  die  dadurch  unverzinslich  zur 
Verfügung  stehenden  Mittel  das  Geschäftsergebnis  günstig  beeinflussen  werden. 
Vielleicht  ist  der  Vorschlag  nicht  deplaziert,  die  von  der  Bank  erzielten  und  für 
die  Erleichterung  der  Darlehensbedingungen  verfügbaren  Mittel  nicht,  wie  im 


1)  Die  ziemlicli  konstant  bleibende  Durchschnittsdividende  sämtlicher  Hypotheken- 
banken war  in  1905:  8,14  Proz.,  in  1906:  8,30  Proz.  Die  höchste  Dividende  —  12,95  Proz.  — 
wurde  in  beiden  Jahren  von  der  (kumulativen)  Bayr.  Hypotheken-  und  Wechselbank  aus- 
geschüttet.   (Frankf.  Zeitung.) 

2)  D.  i.  etwas  mehr  als  der  wirkliche  Zinsfuss  der  von  dem  Staat  als  Gegenwert  für 
die  übernommenen  Aktien  hingegebenen  Obligationen,  so  dass  er  also  fortan  keinerlei 
Zuschuss  mehr  leistet. 
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Statut  vorgesehen,  allein  zur  Herabsetzung  des  Zinsfusses,  sondern  auch  statt 
dessen  zur  Erhöhung  der  Amortisationsguthaben  zu  benützen.  Die  Reserven 
haben  den  unmittelbaren  Zweck,  Ausfälle  zu  decken  und  über  schlechte  Zeiten 
hinweg  zu  helfen.  Nebenher  bietet  ihre  Vergrösserung  den  Vorteil,  dass  mit 
derselben  in  löfachem  Masse  der  Höchstbetrag  des  erlaubten  Pfandbrief  Umlaufs 
automatisch  anwächst.  Endlich  können  sie  zur  Anlage  der  eigenen  Pfandbriefe 
und  als  Interventionsfonds  dienen.  Die  Reservefonds  der  Landeshypothekenbank 
sind  sämtlich  reichlich  dotiert.  Mindestens  die  Hälfte  des  ordentlichen  Reserve- 
fonds soll  in  Schuldverschreibungen  des  Deutschen  Reichs  oder  eines  deutschen 
Bimdesstaates  investiert  werden,  eine  Anlage,  die  AdolfWagnerals  besondere 
Sicherung  der  Obligationäre  den  privaten  Hypothekenbanken  gesetzlich  auferlegt 
wissen  möchte ■'^).  Für  solche  Forderungen,  deren  Eingang  ganz  oder  teilweise 
gefährdet  ist,  die  aber  trotzdem  zu  ihrem  Nennwert  in  die  Aktiva  der  Bilanz 
eingestellt  werden,  ist,  um  die  zu  hohe  Bewertung  auszugleichen,  seit  1904  ein 
Delkredere  Konto  auf  der  Passivseite  angelegt. 

Es  zeigte  sich  nun,  um  wieder  auf  die  allgemeinen  Darlehensbedingungen 
zurückzukommen,  auch  bei  der  Landeshypothekenbank  die  allgemeine  Erschei- 
nung, dass  das  Publikum,  trotz  des  Vorteils  des  niederen  Zinses  und  des  durch 
die  Unkündbarkeit  der  Darlehen  gegebenen  Schutzes  gegen  eine  Zinssteigerung, 
da  es  nur  auf  die  jährliche  Gesamtleistung  sieht,  die  Belastung  mit  Zinsen,  Geld- 
beschaffungskosten und  Amortisationsquote  derartig  schwer  empfindet,  dass  es 
vielfach,  namentlich  in  den  Städten,  ein  erheblich  höher  verzinsliches  kündbares 
Darlehen  einem  Amortisationsdarlehen  ohne  weiteres  vorzieht.  Namentlich  die 
Geldbeschaffungskosten,  die  die  Vergütung  für  den  etwaigen  Kursverlust,  für  die 
Anfertigung  und  Begebungskosten  der  Obligationen  und  für  den  Reichsstempel 
darstellen,  bilden  in  vielen  Fällen  ein  Hindernis  für  die  Aufnahme  von  Amorti- 
sationsdarlehen. V.  Hattingberg  empfiehlt  hier  die  Gewährung  von  Zu- 
schussdarlehen, ein  Verfahren,  dessen  Brauchbarkeit  schon  hinlänglich  bei  den 
Landschaften  erprobt  und  anerkannt  ist.  Die  Landeshypothekenbank  emittierte  bis 
Oktober  1906  nur  Titres  mit  mehr  oder  weniger  hohem  Disagio  und  musste  deshalb 
ebenso  lange  stets  Geldbeschaffungskosten  stipulieren.  Sie  waren  zur  Zeit  ihrer 
Gründung  für  hypothekarische  Darlehen  etwa  2 — 2Y2  Proz.  Ihr  tiefster  Stand 
war  1,30  Proz.  Während  in  1904  diese  einmalige  Leistung  der  Schuldner  im  Jahres- 
durchschnitt, gerechnet  nach  der  Zeitdauer  der  einzelnen  Sätze,  1,59  Proz.  betrug, 
erhöhte  sie  sich  in  1905  auf  1,91  und  in  1906  auf  3,57  Proz.,  infolge  der  beginnenden 
grossen  Geldverteuerung.  Den  Kulminationspunkt  erreichten  sie  Ende  1906 
mit  57*  Proz.  Um  diese  Zeit  (Oktober  1906)  ging  die  Bank  zu  einem  höher  ver- 
zinslichen Obligationentypus  über,  wodurch  die  Kursverlustvergütung  ganz  in 
Wegfall  kommen  konnte.  Infolge  des  sich  immer  mehr  versteifenden  Geldmarkts 
mussten  aber  schon  vom  15.  März  1907  ab  wieder  Geldbeschaffungskosten  be- 
rechnet werden  (anfangs  Proz.),  und  gegen  Ende  des  Jahres  stiegen  sie  von 
neuem  bis  auf  2Y2  Proz.  Es  wurde  ferner  bei  Kommunaldarlehen,  aber  nur  in 
den  ersten  Jahren,  ein  kleiner  Aufschlag  für  die  Abhebungen  berechnet,  die 
nicht  innerhalb  der  ersten  4  Wochen  nach  der  Zusage  erfolgten.    Aus  dem  An- 

1)  Deutsche  Monatsschrift,  Jahrg.  I.  „Bankbrüche  und  Bankkontrolle",  Heft  I,  II 
(zitiert  bei  Dr.  Th.  Müller-Fürer :  „Die  Hypothekenbanken  und  die  Sicherheit  der  Hypo- 
thekenpfandbriefe", S.  123). 
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geführten  ist  ersichtlich,  dass  die  Bank  fast  durchweg  mit  Geldbeschaffungskosten 
und  zeitweise  mit  recht  hohen  arbeitete.  Trotz  ihres  Bestrebens,  alle  Schuldner 
gleichmässig  zu  behandeln  und  den  Satz  der  Geldbeschaffungskosten,  ebenso 
wie  den  Zins  möglichst  stabil  zu  halten,  Hess  sich  femer  ein  häufiger  Wechsel  in  der 
Höhe  nicht  vermeiden  und  musste,  je  nach  dem  Stand  der  flüssigen  Mittel,  entweder 
der  Tag  der  Darlehenszusage,  oder,  um  das  Risiko  auf  den  Schuldner  abzuwälzen, 
der  Tag  der  Auszahlung  der  Berechnung  zu  Grunde  gelegt  werden.  Da  nun  die 
Schuldner  und  gerade  die  besten,  den  Barabzug  der  Geldbeschaffungskosten,  wie 
bereits  erwähnt,  überaus  unangenehm  empfanden,  so  zahlte  in  solchen  Fällen 
die  Bank  die  Darlehensvaluta  ohne  Abzug  aus  und  gestattete  den  Schuldnern 
eine  ratenweise  Zurückerstattung  des  so  gewährten  Zuschussdarlehens  in  den 
nächsten  Jahren  in  der  Form,  dass  der  Beginn  der  Kapitalsabtragung  eine  ent- 
sprechende Zeit  hinausgeschoben  wurde.  Da  die  Tilgung  bei  Ysproz.  Amortisation 
immerhin  58  Jahre  erfordert,  so  ist  es  ziemlich  irrelevant,  ob  sie  noch  einige  Jahre 
länger  in  Anspruch  nimmt.  Für  den  Schuldner  dagegen  ist  die  derartige  Stundung 
der  Geldbeschaffungskosten  ein  bedeutender  Vorteil.  Im  Anfang  konnte  aber 
die  Bank  von  dem  Mittel  nur  sporadisch  Gebrauch  machen,  denn  es  stellte  sich 
infolge  ihrer  Unterstellung  unter  das  R.H.G.  durch  den  §  25  desselben  eine  grosse 
Schwierigkeit  heraus.  Nach  dem  zitierten  Paragraphen  nämlich  dürfen  Ansprüche 
einer  Hypothekenbank  aus  Jahresleistungen  der  Hypothekenschuldner  für  die 
auf  das  Bilanzjahr  folgende  Zeit,  nicht  in  die  Aktiva  der  Bilanz  aufgenommen 
werden.  Auch  die  „Preussische  Zentralbodenkredit- Aktiengesellschaft"  wurde 
laut  Geschäftsbericht  von  1904,  S.  5  von  derselben  Bestimmung  betroffen.  Sie 
teilt  mit,  dass  die  aus  Disagiovorschüssen  entstandenen  Erstattungsforderungen 
bis  1900  als  Aktivposten  in  die  Bilanz  der  Gesellschaft  eingestellt  wurden.  Da  dies 
nach  dem  neuen  R.H.G.  nicht  mehr  zulässig  ist,  tilgt  sie  das  gesamte  Disagio  durch 
Verwendung  der  aus  1903  vorgetragenen  und  im  laufenden  Jahr  erzielten  Disagio- 
gewirme,  aus  dem  Jahresgewinn  und  der  Disagioreserve,  so  dass  ihr  die  oben  be- 
sprochenen Disagiorückerstattungsforderungen,  die  dem  Gesetz  gemäss  in  der 
Bilanz  nicht  in  Erscheinung  treten,  als  Gewinnreserven  für  spätere  Jahre  verbleiben. 
Als  ein  ganz  junges  Institut  konnte  die  Landeshypothekenbank  diesen  Weg  nicht 
so  leicht  betreten,  da  sich  die  Balanzierung  der  Gewinn-  und  Verlustrechnung  nur 
schwer  hätte  ermöglichen  lassen.  Die  Folge  war,  dass  die  Bank  immer  nur  im 
engen  Rahmen  die  Erleichterung  durch  Stundung  gewähren  konnte,  und  in  vielen 
Fällen  deshalb  auch  das  Scheitern  von  Geschäften  riskieren  musste,  weil  sich 
die  Anleiher  nicht  immer  zum  Barersatz  der  Geldbeschaffungskosten  verstehen 
wollten  oder  konnten,  Ist  diese  letztere  Gefahr  auch  nicht  sehr  gross  bei  geringer 
Höhe  derselben,  so  erleidet  dagegen  das  Darlehensgeschäft  eine  empfindliche 
Restriktion,  wenn  sie  zu  sehr  anwachsen,  so  dass  man  nicht  ohne  Sorge  den  Zeiten 
mit  grösserem  Disagio  entgegensehen  konnte.  Besonders  dringend  wurde  die 
Frage  in  1905,  indem  die  Regierung  erstmalig  eine  Dividende  von  3V2  Proz. 
in  das  Budget  eingestellt  hatte,  während  die  Bank  befürchtete,  diesen  Satz  nicht 
ganz  erreichen  zu  können.  Man  hätte  entweder  die  Dividende  von  auf 
Proz.  nachträglich  ermässigen,  oder  die  Stundung  des  Ersatzes  der  Geld- 
beschaffungskosten suspendieren,  oder  den  Gewinnvortrag  von  63,700  M.  in  mehr 
oder  weniger  starkem  Masse  angreifen  müssen,  eine  Verwendung,  die  an  sich 
natürlich  nur  äusserlich  ein  Verlust  gewesen  wäre,  weil  sich  auf  der  anderen  Seite 
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der  Betrag  der  stillen  Reserven  (Stundungsbeträge)  aus  1905  als  Gewinn  für 
die  nächsten  Jahre  erhöht  hätte. 

Alle  diese  möglichen  Modi  der  Bilanzierung  hatten  etwas  Missliches,  und  so 
suchte  man  nach  einem  anderen  Ausweg  und  fand  einen  sehr  ingeniösen  in  einem 
Vertrag  mit  einer  Grossbank  (August  1905),  wonach  dieser  der  Anspruch  auf  die 
ersten  Tilgungsraten,  sowohl  von  hypothekarischen  wie  von  Kommunaldarlehen, 
gegen  Entgelt  zediert  wurde.  Aus  den  Stundungen  wurde  hiemach  ein  vollgültiges 
Aktivum,  das  als  solches  mit  Diskontabzug  in  die  Bilanz  gestellt  werden  durfte. 
Nach  §  3  des  Abkommens  fimgiert  hierbei  als  Treuhänder  die  Grossherzogliche 
Hauptstaatskasse,  bei  der  die  erwachsenden  Urkunden  verwahrt  werden,  bis  sie 
gegenstandslos  geworden  sind.  Die  Landeshypothekenbank  vereinnahmt  von 
den  Anleihem  im  Auftrag  und  auf  Rechnung  der  Grossbank  die  zur  Deckung  der 
Vorlagen  bestimmten  Raten  der  Geldbeschaffungskosten  (§  5)  und  verpflichtet 
sich,  sie  jeweils  an  dieselbe  entweder  in  bar  oder  durch  Verrechnung  abzuführen 
(§  9).  Als  Aequivalent  für  das  mit  der  Vorlage  verbimdene  Risiko  und  die  auf- 
zuwendende Verwaltungsarbeit  wird  eine  einmalige  Vergütung  für  jede  Vorlage 
und  ausserdem  ein  jährlicher  Beitrag  von  100  M.  gewährt,  Unkosten,  die  die 
Landeshypothek  dadurch  ausgleicht,  dass  sie  für  die  eine  Stundung  wünschenden 
Anleiher  die  Geldbeschaffungskosten  um  ein  geringes  erhöht.  Endlich  sei  noch 
bemerkt,  dass  sie  wohl  berechtigt,  aber  nicht  verpflichtet  ist,  das  Abkommen  zu 
fruktifizieren. 

Die  Obligationen  der  Bank. 

Auf  die  Erörterung  der  Zinsspannung  und  der  Bestrebungen  der  Bank, 
die  GeldbeschafEungskosten  möglichst  unbemerkbar  zu  machen,  muss  logischer- 
weise das  Kapital  über  ihre  Obligationen  folgen,  da  nicht  nur  das  Steigen  und  Fallen 
der  Geldbeschaffungskosten  hauptsächlich  eine  Folge  der  stets  aufrecht  erhaltenen 
Konkordanz  mit  dem  Geldmarkt  ist,  die  durch  die  Pfandbriefe  hergestellt  wird, 
sondern  auch  die  Emission  dieser  die  Grundlage  für  das  ganze  Aktivgeschäft 
und  speziell  für  den  allein  entscheidenden  Gesamtpreis  der  Darlehen  bildet. 

Der  Gesamtumlauf  an  Pfandbriefen  und  Kommunalobligationen  stellte  sich 
per  Ende  1906  auf  70,666,400  M.,  woran  sich  1,606,700  M.  gegen  vorjährige  407,000M. 
im  eigenen  Besitz  der  Bank  befanden,  eine  Steigerung  des  Rückflusses  von  Material, 
die  deutlich  auf  die  beginnende  Pression  des  Geldmarktes  hinweist.  Die  Schuld- 
verschreibungen, unter  denen  sich  19,937,500  M.  Kommunalobligationen  befanden, 
sind  kotiert  an  den  Börsen  in  Frankfurt  a,.  M.,  München,  Berlin,  teilweise  auch 
in  Leipzig.  Auf  Nachsuchen  bei  den  zuständigen  Regierungen  wurde  bei  allen 
Einführungen  auf  Grund  des  Börsengesetzes  vom  22.  JuH  1896  §  38  Abs.  2  die 
Befreiung  vom  Prospektzwang  ausgesprochen.  Da  die  Spesen  für  Publikation, 
Börsengebühr,  Zulassung  und  die  Herbeiführung  der  Notiz  nicht  mit  der  Grösse 
der  Emission  in  gleichem  Masse  wachsen,  so  kreierte  die  Bankleitung  stets  gleich 
grosse  Beträge  auf  einmal.  Ausgestellt  sind  die  Obligationen  in  Appoints  von 
100  M.  zu  bis  50,000  M.  Die  Landeshypothekenbank  behält  sich  alle  Modi  der  Rück- 
zahlung, Auslosung,  Rückkauf  und  Kündigung  vor;  es  ist  laut  Statut  §  30  dem 
Aufsichtsrat  volle  freie  Hand  gelassen.  Die  Serien  sind  teils  unverlosbar  und 
unkündbar,  teils  verlosbar  und  kündbar,  teils  verlosbar  aber  unkündbar.  Eine 
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Tilgung  von  Pfandbriefen  ist  bis  jetzt  nicht  erfolgt,  und  auch  vorerst  anscheinend 
nicht  in  Aussicht  genommen,  doch  kennen  alle  ihre  Pfandbriefe  tatsächlich  eine 
60 — 70jährige  Umlaufsgrenze.  Es  ist  dies  der  abgeschwächteste  Modus  der  Tilgung, 
indem  bloss  die  Tilgungsperiode  fest  bestimmt  ist,  aber  kein  genauer  Tilgungsplan 
existiert.  Die  von  den  Anleihern  eingehenden  Tilgungsbeträge  werden  einfach 
zu  Wiederausleihungen  benützt,  ein  sowohl  für  die  Bank,  wie  für  das  Publikum 
billigerer  und  bequemerer  Weg,  als  die  fortwährende  Tilgung  mit  vorheriger  un- 
rationeller Ansammlung  der  dazu  erforderlichen  Geldsummen,  Vernichtung  der 
gezogenen  Nummern  und  Ausgabe  neuer  Pfandbriefe  an  Stelle  der  vernichteten. 
Es  werden  im  folgenden  die  von  der  Bank  emittierten  Obligationen  nach  den  Ge- 
sichtspunkten der  Verzinslichkeit,  der  Kursbewegung,  ihres  Einflusses  auf  die 
hessischen  Staatspapiere,  ihres  Absatzgebietes  und  ihrer  Vertriebsorganisation 
besprochen  werden.  Die  Bank  begann  ihre  Tätigkeit  zu  einer  überaus  günstigen 
Zeit,  in  der  ihre  SYspi'oz.  Obligationen  annähernd  al  pari  standen.  Es  brauchte 
daher  nur  ein  Darlehenszina  von  3^4  Proz.  stipuliert  zu  werden,  ein  Zinsfuss,  der 
den  Amortisationszuschlag  wohl  vertrug,  ohne  dass  die  Gesamtleistung  über  den 
Betrag  hinausging,  der  sonst  für  die  reine  Zinshypothek  gang  und  gäbe  war.  Die 
Bank  suchte  so  lange  wie  möglich  den  Uebergang  zu  einem  höher  verzinslichen 
Typus  zu  vermeiden,  da  er  stets  eine  niveauverteuernde  Wirkung  hat  und  zu 
Austauschoperationen  Anlass  gibt.  Auch  besteht  ein  Vorteil  der  Disagioemission 
darin,  dass  sie  infolge  der  Auslosungsmöglichkeit  ein  aleatorisches  Moment  enthält, 
das  den  Kurs  günstig  beeinflusst^).  Auch  in  Süddeutschland  hielt  man  länger  am 
3Y2proz.  Typus  fest  als  in  Norddeutschland,  wo  der  4proz.  bald  allgemein  war, 
während  die  „Preussische  Pf andbrief bank "  es  vorher  noch  mit  einem  3^4  proz. 
Papier  versucht  hatte.  Als  nun  auch  die  Kommunen  ihre  3Y2proz.  Obligationen 
nicht  mehr  plazieren  konnten,  das  Disagio  zu  hoch  wurde,  der  Vertrieb  der  3  Y2proz. 
Obligationen  ins  Stocken  geriet  und  die  Festlegung  der  flüssigen  Mittel  in  eigenen 
Pfandbriefen  zu  erheblich  wurde,  musste  auch  die  Landeshypothekenbank  zu 
4proz.  Titres  im  Oktober  1906  sich  entschliessen  und  konnte  auch  diese  schliesslich 
nur  mit  Disagio  veräussern,  infolge  abnormer  Geld  Verhältnisse,  die  es  der  „Deut- 
schen Hypothekenbank"  in  Berlin  im  Juli  1907  sogar  erlaubten,  weiter  zu  4  Y2  Proz. 
fortzuschreiten.  Es  übernimmt  aber  die  Bank  die  Verpflichtung,  nach  Kon- 
version der  4proz.  Obligationen  in  3Y2  proz.,  aber  keinesfalls  vor  8  Jahren  eine 
angemessene  Herabsetzung  des  entsprechend  von  3^4  Proz.  auf  4Y4  Proz.  ge- 
steigerten Darlehenszinsfusses  —  bei  Gemeinden  eine  solche  von  Y^  Proz.  — 
eintreten  zu  lassen  unter  Verzicht  auf  die  Möglichkeit,  ihn  später  jemals  wieder 
zu  erhöhen.  Hier  ist  eines  sehr  diskutablen  Vorschlags  von  Schanz^)  zu  ge- 
denken, der  etwaige  Konvertierungen  den  Tilgungszwecken  in  der  Weise  dienstbar 
machen  möchte,  dass  die  Hypothekenbanken  gesetzlich  verpflichtet  würden,  im 
Falle  einer  Konvertierung  den  Schuldnern  eine  Vergünstigung  zu  versprechen, 
welche  sich  bereit  erklären  würden,  die  Zinsermässigung  der  Tilgung  zuzuwenden. 
Schanz  erinnert  daran,  dass  die  ganze  Amortisationseinrichtung  ihre  Entstehung 
einer  Konvertierung  verdankt,  indem  die  preussischen  Landschaften  in  den  1830er 
Jahren,  als  der  Zinsfuss  auf  3Y2  Proz.  sank,  das  ersparte  Y2  Proz.  als  Zwangs- 

1)  Cf.  V.  Hattingberg,  Referat  betreifend  die  Frage  der  Hypothekenentscliul" 
dung,  Bd.  2,  S.  66  ff. 

2)  „Zur  Praxis  der  Hypothekenbanken",  Bankarchiv  6.  Jahrg.,  Nr.  3. 
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tilgung  einführten.  Ebenso  hat  sich  beim  Staat  eine  Konvertierung  immer  als 
beste,  wenn  auch  leider  meist  versäumte,  Gelegenheit  gezeigt,  einen  Tilgungszwang 
zu  statuieren.  Wir  möchten  unserseits  hier  auf  eine  Vermutung  von  F.  Hecht 
hinweisen,  die  auf  den  konservativen  Sinn  der  ländlichen  Bevölkerung  gegründet 
ist.  Er  sagt  auf  S.  43  der  Denkschrift:  „Die  Rheinische  Hypothekenbank  in  Mann- 
heim von  1871/96:  „Aus  der  (vorstehenden)  Uebersicht  ergibt  sich,  dass  die 
niedrigste  Amortisationsquote  von  Ya  Proz.  nur  selten  gewählt  wird.  Bevorzugt 
sind  die  Annuitäten  von  5  Proz.  und  6  Proz.  mit  einer  Tilgungszeit  von  38 
bezw.  17  Jahren.  Die  Bevorzugung  der  Öproz.  Annuität  mag  vielleicht  in  der 
Tatsache  wurzeln,  dass  der  frühere  landesübliche  Zins  5  Proz.  betragen  hat." 

Die  Besorgnis  der  hessischen  Regierung,  dass  die  Pfandbriefe  der  Bank  den 
Kurs  der  hessischen  Staatspapiere  ungünstig  beeinflussen  würden,  ist  an  sich  nicht 
unbegründet.  Es  ist  Tatsache,  dass  die  Staatsfonds  und  besonders  die  3proz. 
einen  überaus  wirksamen  Wettbewerb  finden  an  den  Schuldverschreibungen  der 
Hypothekenbanken,  die  fast  nur  3Y2-  und  4proz.  Obligationen  ausgeben,  deren 
Absatz  ausserdem  sehr  kräftig  durch  übermässige  Bonifikationen  gefördert  wird, 
und  deren  Gesamtzirkulation  schon  über  9  Milliarden  M.  beträgt.  Freilich  lässt 
sich  die  anfängliche  Verweigerung  der  Zinsgarantie  hierdurch  nicht  begründen, 
denn  gerade  sie  erschloss  dem  Papier  der  Landeshypothekenbank  den  Markt  im 
ganzen  Reichsgebiet  und  ermöglichte  es,  ein  grosses  Netz  von  ausserhessischen 
Vertriebsstellen  zu  gewinnen,  dessen  Maschen  noch  zu  vermehren  die  Bank  stets 
bemüht  war.  Denn  weist  die  Natur  des  Bodenkredits  auf  eine  wohlerwogene 
Lokalisierung  hin,  so  drängt  anderseits  die  Eigenschaft  eines  Bodenkreditinstituts 
als  Pfandbriefin&titut  auf  ein  möglichst  grosses  Absatzgebiet  für  die  Pfandbriefe 
hin,  und  dieses  wiederum  ist,  da  der  Pfandbriefverschleiss  bekanntlich  nicht  an 
der  Börse  stattfindet,  nur  zu  gewinnen  durch  eine  möglichst  grosse  Zahl  von 
Vertriebsstellen.  Eine  Vergleichung  der  Jahre  1903  und  1904  ergibt,  dass  in 
1903  noch  35  Y2  Proz.,  in  1904  dagegen  nur  noch  20  Proz.  aller  Piazements  auf 
hessische  Vertriebsstellen  entfallen.  Noch  besser  wurde  das  Verhältnis  in  1905, 
in  welchem  von  insgesamt  20,065,400  M.  nur  2,929,608  M.  auf  Hessen  entfallen. 
Eine  schwierige  Frage  für  eine  staatliche  Hypothekenbank  bilden  die  Bonifikationen. 
Sie  bilden  bei  grösserer  Höhe  einen  Schönheitsfehler  in  der  Bilanz,  anderseits 
sind  sie  bei  dem  Wettbewerb  der  Institute  untereinander  nicht  zu  entbehren. 
Die  Höhe  dieser  Extraprovision  hängt  durchaus  von  der  Lage  des  Kapitalmarkts 
ab;  ist  das  Anlagekapital  reichlich  angeboten,  so  genügt  eine  geringe  Provision, 
ist  es  knapp,  so  muss  sie  höher  sein.  Weiter  ist  es  aber  auch  klar,  dass  die  Provenienz 
des  Papiers  die  Verkäuflichkeit  und  damit  auch  die  Höhe  der  Bonifikation  be- 
einflusst.  Der  staatliche  Charakter  der  Landeshypothekenbank  verschaffte  ihr 
einen  vorzüglichen  Kmrs  und  ferner  wirkte  auch  die  Vermehrung  der  Betriebs - 
stellen  reduzierend  auf  die  Vergütung  ein.  Die  Grundbonifikation  der  Bank, 
die  auch  für  die  an  sie  angeschlossenen  Sparkassen  gilt,  beträgt  0,35  Proz.,  für 
besonders  hohe  Umsätze,  sowie  an  Konsortialbanken  und  Grossbankfen,  welche 
die  börsenmässige  Einführung  ohne  Entgelt  besorgen,  wird  ein  höherer  Satz 
gewährt,  so  dass  sich  der  Durchschnittssatz  etwa  auf  0,50  Proz.  berechnet  (1906 
betrugen  die  Vertriebsspesen  und  Bonifikationen  137,964  M.).  Im  Anschluss  an 
die  Praxis  der  privaten  Banken  gilt  eine  einjährige  Sperre.  Bei  Rückflüssen 
binnen  Jahresfrist  wird  die  Bonifikation  storniert.    Aktionärsparkassen  haben 
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solche  Schuldverschreibungen  der  Bank,  welche  zur  Abstossung  bestimmt  sind, 
zunächst  der  Landeshypothekenbank  selbst  zum  Rückkauf  anzubieten.  Keines- 
falls dürfen  sie  in  einem  Jahr  ohne  Zustimmung  der  Bank  mehr  als  10  Proz.  ihres 
Besitzstandes  an  Landeshypothekenbankobligationen  zur  Abstossung  bringen, 
sofern  sie  noch  im  Besitze  anderer  veräusserlicher  Wertpapiere  sind.  Für  Ein- 
lösung der  Coupons  erhalten  sie  ebenso  wie  alle  anderen  Einlösungsstellen  eine 
Provision  von  Ys  Proz.  Die  Bank  konnte,  um  den  wachsenden  Engagements 
nachzukommen,  nicht  umhin,  auch  Kommissionslager,  für  die  wohl  in  der  Regel 
Gegendepot  oder  andere  Sicherheit  gestellt  wird,  zu  unterhalten,  obwohl  auch 
ihnen  wegen  der  Gefahr  der  Depotunterschlagung  ein  Schönheitsfehler  anhaftet. 
Es  wurden  aber,  zumal  da  die  Bilanz  eines  noch  jungen  Instituts  naturgemäss 
noch  nicht  elastisch"  genug  ist,  um  grössere  Verluste  ohne  weiteres  verwinden  zu 
können,  ganz  besondere,  eine  Gefahi*  völlig  ausschliessende,  Vorsichtsmassregeln 
getroffen. 

Der  Kurs  der  Obligationen  war  überaus  hoch  und  hielt  sich  stets,  zum  Teil 
nicht  unerheblich,  über  dem  ähnlicher  provinzieller  und  kommunalständischer 
Bodenkreditinstitute.  Interessant  aber  ist  es,  dass  trotzdem  die  erwartete  un- 
günstige Beeinflussung  des  Staatspapierkurses  in  keiner  Weise  eintrat,  einmal 
wegen  des  überwiegend  ausserhessischen  Absatzes,  der  auch  dadurch  urgiert  wird, 
dass  man  den  ausserhessischen  Bankiers  grössere  Bonifikationen  gewährt  als  den 
hessischen.  Sodann  aber  besonders  deshalb,  weil  gerade  der  teure  Erwerbspreis 
der  Landeshypothekenbankobligationen  dazu  aufforderte,  das  anlagesuchende 
Geld  in  den  Papieren  des  garantierenden  Staates  anzulegen,  wenn  und  solange 
diese  eine  rückläufige  Tendenz  zeigten.  Hinsichtlich  der  differentiellen  Behand- 
lung von  hessischen  und  ausserhessischen  Bankiers  sei  noch  hinzugefügt,  dass 
sie  an  sich  dadurch  gerechtfertigt  ist,  dass  der  ausserhessische  Bankier  beim  Ver- 
trieb der  Pfandbriefe  eine  grössere  Mühe  anwenden  muss,  als  der  hessische,  von 
dem  sie  die  Kundschaft  direkt  verlangt,  was  ausserhalb  Hessens  kaum  vorkom- 
men wird. 

Sind  nach  allem  die  Pfandbriefe  der  Bank  den  hessischen  Staatspapieren 
in  keiner  Weise  feindlich,  so  bieten  sie  auf  der  anderen  Seite  durch  ihre  über  jeden 
Zweifel  erhabene  Bonität  zur  mündelsicheren  Anlage  die  beste  Gelegenheit,  ein 
Vorteil,  der  wohl  hervorgehoben  zu  werden  verdient,  da  man  gerade  neuerdings 
in  dem  Bestreben,  dem  Schuldner  zu  helfen,  etwas  zu  weit  geht;  wie  z.  B.  das 
an  sich  grosszügige  Entschuldungsprojekt  der  ostpreussischen  Landschaft  aus 
diesem  Grunde  wegen  der  gefährdeten  Mündelsicherheit  der  Pfandbriefe  eine 
scharfe  Kritik  erfährt^). 

Zum  Schluss  und  als  Uebergang  zur  Erörterung  des  Darlehensgeschäftes 
der  Bank  ist  es  notwendig,  das  Verhältnis  und  die  gegenseitige  Beeinflussung  von 
Aktiv-  und  Passivgeschäft  zu  behandeln  und  hier  muss  besonders  und  mit  Nach- 
druck die  von  den  Privatbanken  abweichende  Stellung  einer  gemeinnützigen 
Bank  schärf  hervorgehoben  werden,  der  nicht  das  Interesse  der  Aktionäre  und  der 
Kapitalisten,  sondern  das  der  Schuldner  die  Direktive  gibt.  Die  Zeiten  einer 
ruhigen  wirtschaftlichen  Entwicklung  sind  dem  Gedeihen  einer  Hypothekenbank 
förderlicher  als  Perioden  der  Hochkonjunktur.    Aber  gerade  solche  Zeiten  eines 

1)  Cf.  z.  B.  Dr.  H.  Maurer,  „Die  Mündelsicherheit  der  ostpreussischen  laudschaft 
liehen  SchuldveVschreibungen",  Bankarchiv  7.  Jahrg.,  Nr.  3. 
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höheren  Landeszmsfusses  und  dementsprechend  schwächeren  Absatzes  von  Obli- 
gationen sind  der  Prüfstein  für  ein  gemeinnütziges  Institut.  Die  privaten  Hypo- 
thekenbanken beziehen  jahraus  Jahrein  die  Differenzen  zwischen  Pfandbrief-  und 
Hypothekenzinsen  und  brauchten  daher,  selbst  wenn  sie  einmal  gar  kein  neues 
Geschäft  in  einem  Jahre  machen  sollten,  doch  nicht  notgedrungen  mit  der  Dividende 
herabzugehen,  die  deshalb  auch  sehr  grosse  Konstanz  besitzt.  Wirkt  auch  die 
Zinsfusssteigerung  auf  ihr  altes  Darlehensgeschäft  unmittelbar  zurück,  so  können 
sie  doch  dem  höheren  Passivzins  entsprechend  für  die  neu  abgeschlossenen  Dar- 
lehen nach  Belieben  einen  höheren  Zins  stipulieren.  Zeitweise  aber  —  so  in  1907  — 
versagen  sowohl  Sparkassen  und  Versicherungsanstalten  als  auch  Hypotheken- 
banken gänzlich;  die  Sparkassen,  weil  viele  Einlagen  zum  Zwecke  günstigerer 
und  dem  Geldmarkte  entsprechender  Anlagen  abgerufen  werden,  die  Versiche- 
rungsanstalten, weil  sie  lieber  Wertpapiere  zu  den  gesunkenen  Kursen  für  ihre 
Portefeuilles  erwerben,  die  Hypothekenbanken,  weil  sie  flüssige  Mittel  zu  Inter- 
ventionszwecken und  zur  Aufnahme  zurückströmenden  Pfandbriefmaterials 
bereithalten;  sie  tun  dies  übrigens  nicht  ungern,  weil  sie  das  Geld  mit  relativ 
hohem  Nutzen  an  der  Börse  und  in  Lombard  anlegen  können,  was  einen  reich- 
lichen Ausgleich  für  die  Mindergewinne  an  Provision  bedeutet.  In  demselben 
Grade,  wie  sich  der  Geldmarkt  versteifte,  hatte  auch  bei  der  Landeshypotheken- 
bank der  Obligationenabsatz  die  Tendenz,  hinter  dem  lebhaften  Darlehensgeschäft 
zurückzubleiben,  zumal  gerade  die  Zurückhaltung  der  anderen  Geldgeber  noch 
mehr  stimulierend  wirkte.  Um  das  Missverhältnis  auszugleichen,  standen  rein 
theoretisch  zunächst  drei  Mittel  zur  Verfügung.  Einmal  konnte  man  den  Obli- 
gationenabsatz forcieren,  hätte  dann  aber  in  der  Gewährung  von  Bonifikationen 
über  die  für  ein  quasi- Staatsinstitut  enger  gezogenen  Grenzen  erheblich  hinaus- 
gehen müssen,  was  sich  auch  deshalb  verbot,  weil  das  Herunterschrauben  einmal 
bewilligter  Bonifikationen  nicht  ohne  Unannehmlichkeit  von  statten  geht.  Man 
konnte  ferner  eine  Reduktion  des  Kurses  vornehmen.  Diese  Massregel  hätte 
aber  nur  Erfolg  gehabt,  wenn  man  mindestens  auf  den  bedeutend  tieferen  Stand 
von  anderen  ähnlichen  Instituten  zurückgegangen  wäre,  was  eine  nicht  zu  er- 
tragende Steigerung  der  Geldbeschaffungskosten  veranlasst  hätte.  Was  endlich 
die  dritte  Möglichkeit,  eine  Restriktion  des  Darlehensgeschäftes  anlangt,  so  war 
man  mit  Recht  der  Meinung,  dass  ein  Landesinstitut  nicht  so  engherzig  wie  eine 
private  Bank  disponieren  dürfe,  und  dass  ein  Versagen  der  Bank  in  schwierigen 
Zeiten  das  Schlimmste  sei,  da  gerade  dieser  Vorwurf  bei  der  Gründung  der  Bank 
gegen  die  Landeskreditkasse  und  wiederholt  auch  gegen  Sparkassen  erhoben 
wurde.  Man  gab  also  ruhig  weiter  Darlehen  aus  der  Hand.  Der  idealste  und 
gesundeste  Zustand  für  eine  Hypothekenbank  ist  der,  dass  man  Darlehenszusagen 
macht  auf  Grund  des  bereits  beschafften  Ausleihkapitals,  weil  man  dann  genau 
weiss,  wie  teuer  man  das  Geld  dem  Anleiher  zur  Verfügung  stellen  kann.  Da 
nun  die  Engagementsziffer  zeitweise  im  Verhältnis  zu  den  flüssigen  Mitteln  eine 
unerwünschte  Höhe  annahm,  so  behalf  man  sich,  um  eine  Eindämmung  der  Dar- 
lehensanträge zu  erzielen,  in  der  Weise,  dass  man  entweder  die  Geldbeschaffungs- 
kosten um  eine  Assekuranzprämie  erhöhte  oder  ihre  Stundung  suspendierte  oder 
sie,  solange  die  Situation  nicht  geklärt  war,  nicht  mehr  mit  festem  Satze  zusagte, 
sich  vielmehr  ihre  Normierung  vorbehielt  bis  zur  Zeit  der  Darlehensauszahlung. 
Der  Erfolg  dieses  von  der  Landeshypothekenbank  geübten  modi  procedendi  erhellt 
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schon  aus  der  einen  Tatsache,  dass  während  für  die  Gesamtheit  aller  Hypotheken- 
banken der  Zuwachs  an  neuen  Hypotheken  in  1906  mit  380.17  Mill.  M.  gegen 
571.76  Mill.  M.  im  Vorjahr  ganz  bedeutend  zurückblieb,  bei  der  Landeshypothek 
die  auch  schon  hohe  Summe  des  Vorjahres  beinahe  wieder  erreicht,  im  Obligationen- 
umlauf aber  sogar  eine  Steigerung  erzielt  wurde.  Im  ganzen  ist  es  der  Bank  durch- 
aus gelungen,  auch  in  geldknappen  Zeiten,  auf  dem  Posten  zu  sein;  im  Gegensatz 
zu  anderen  Geldgebern,  welche  dann  häufig  ganz  versagen,  oder  den  Schuldnern 
brutale  Konditionen  einfach  diktieren.  Die  Landeshypothekenbank  hat  dagegen 
ihre  durch  die  ungünstigen  Geldverhältnisse  und  die  Zurückhaltung  der  Konkurrenz 
den  Teilnehmern  gegenüber  gestärkte  Position  dazu  benützt,  nicht  auf  dem  Gebiet 
des  Zinses,  sondern  auf  dem  der  Amortisation  Zugeständnisse  zu  erlangen. 

Die  städtischen  und  ländlichen  Darlehen. 

I.  Die  objektiven  und  subjektiven  Voraussetzungen  der 
Darlehensaufnahme.    Vermittlung  und  Taxen. 

„Die  Natur  des  Bodenkredits  weist  auf  eine  wohlerwogene  Lokalisierung 
hin.    Die  Darlehensgesuche  verlangen  eine  durchaus  individualisierte  Behand- 
lung.  Ihre  Prüfung  erfordert  eine  grosse  Lokal-  und  Personenkenntnis"  (H  e  c  h  t). 
Dieses  Prinzip  der  individualisierten  Behandlung  lässt  sich,  und  zumal  für  die 
ländlichen  Darlehensgesuche  innerhalb  eines  grossen  Gebiets  nicht  leicht  durch- 
führen; umso  besser  gelang  es  dagegen  der  Landeshypothekenbank,  dasselbe  im 
Grossherzogtum  Hessen,  also  einem  Land  von  kleinerem  Umfang,  als  ein  ihr 
gesamtes  Darlehensgeschäft  beherrschendes  zur  Geltung  zu  bringen.    Da  die 
bäuerlichen  Besitzer  noch  zu  wenig  Gewicht  auf  die  Darlehensbedingungen  legen, 
vielmehr  die  mit  den  geringsten  Schwierigkeiten  erlangten  Darlehen  bevorzugen, 
so  ist  es  notwendig,  dass  von  den  Bodenkreditinstituten  zweckentsprechende 
Agenturen  geschaffen  werden,  die  die  Grundbesitzer  auf  die  Vorteile  der  unkünd- 
baren Amortisationsdarlehen  aufmerksam  machen,  ihnen  die  Möglichkeit  bieten, 
an  ihrem  Wohnsitz  selbst  um  ein  Darlehen  nachsuchen  zu  können  und  endlich 
als  Sammelstellen  der  von  den  Schuldnern  zu  entrichtenden  Zinsen  und  Tilgungs- 
beiträgen  funktionieren  (T  r  o  c  h  S.  133  ff.).    Als  ein  Hauptvorzug  der  staatlichen 
Kreditinstitute  pflegt  hervorgehoben  zu  werden,  dass  die  Organisation  bei  einer 
Zentralleitung  eine  überaus  detaillierte  sein  kann,  weil  in  den  kleinsten  Orten 
Vertreter  (Staatsbeamte)  vorhanden  sein  können,  dass  ferner  das  Institut  durch 
alle  Staatsorgane  kräftig  unterstützt  und  ein  grosser  Teil  der  Arbeit  unentgeltlich 
geleistet  werden  kann.    Die  Organisation  des  Beleihungswesens  der  Landes- 
hypothekenbank musste  sich  naturgemäss  im  wesentlichen  aus  der  bei  der  Landes - 
kreditkasse  seit  Jahren  bestehenden  Einrichtung  ergeben,  da  ja  die  Bank  als  die 
Nachfolgerin  dieses  Institutes  in  der  Gewährung  von  hypothekarischen  Darlehen 
an  Private  in  erster  Linie  gedacht  war.   Wie  schon  für  diese  die  grossherzoglichen 
Bürgermeistereien  die  Stellen  für  die  Annahme  und  Befürwortung  der  Darlehens - 
anträge  gewesen  waren,  so  wurden  sie  ebenso  wie  die  grossherzoglichen  Orts- 
gerichte auch  für  die  Landeshypothekenbank  als  die  berufensten  Berater  ihrer 
Gemeindeangehörigen  mit  Genehmigung  der  Grossherzoglichen  Ministerien  des 
Innern  und  der  Justiz  zur  Aufnahme  und  Einsendung  von  Darlehensanträgen 
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ermächtigt.   Einem  aus  den  Kreisen  der  Landstände  bei  den  Debatten  über  das 
Hypothekenbankgesetz  geäusserten  Wunsch  zufolge  wurde  für  diese  Mühewaltung 
einschliesslich  genauer  Auskunfterteilung  an  die  Bank  eine  von  dieser  zu  tragende 
geringe  Gebühr  von  Y^o  Proz,,  höchstens  40  M.,  durch  das  Finanzministerium  fest- 
gesetzt.  Es  handelt  sich  hierbei  natürlich  nicht  um  eine  Maklergebühr  oder  dergl. 
zu  dem  Zweck,  die  Bürgermeister  an  dem  Zustandekommen  des  Darlehens  zu 
interessieren,  sondern  nur  um  ein  kleines  Aequivalent  ohne  Provisionscharakter 
für  die  von  ihnen  aufgewendete  Mühe  und  Arbeitsversäumnis,  das  ausserdem 
in  jedem  Falle,  sowohl  für  die  zu  stände  gekommenen  Darlehen  als  auch  für  die 
zurückgezogenen  gewährt  wird.    Die  vorstehend  gekennzeichnete  Organisation 
der  Darlehensvermittlung  durch  den  Anschluss  an  vorhandene  staatliche  Organe 
bietet  der  Vorteil  eines  denkbar  dezentralisierten  Ausbaues  der  Antragsannahme - 
und  Auskunftsstellen  und  ist  auch  sonst  unzweifelhaft  vorzüglich.  Immerhin 
ist  es  aber  nicht  in  Abrede  zu  stellen,  dass  in  manchen  Punkten  selbständige 
Agenturen,  wie  sie  die  Landeskreditkassen  in  Wiesbaden  und  Gotha  besitzen,  den 
Vorzug  verdienen,  weil  die  Beamten  derselben  nicht  in  der  Weise  gebunden  sind 
und  mehr  auf  die  Interessen  der  Anstalt  Rücksicht  nehmen  können,  als  Staats- 
und Kommunalbeamte,  die  ihre  Tätigkeit  vornehmlich  ihrem  Hauptberuf  widmen 
müssen  und  ausserdem,  was  sich  auch  bei  der  Landeshypothekenbank  zeigte, 
zum  Teil  noch  kein  genügendes  Verständnis  für  die  Bedeutung  des  Amortisations- 
darlehens  haben.  Da  nun  die  Sparkassen  völlig  versagten  (hierüber  später),  die 
mit  der  jungen  Bank  konkurrierenden  Privatbanken  über  eine  gut  bezahlte  und 
rührige  Vertretung  verfügen,  da  ferner  weite  Kreise  des  Publikums,  mit  der  Er- 
ledigung finanzieller  Fragen  nicht  vertraut,  sich  hierzu  besonderer  Vertrauens - 
personen  mit  Vorliebe  bedienen,  der  Bank  endlich  zur  Erfüllung  ihrer  schwierigen 
Aufgabe,  der  Popularisierung  des  Amortisationsdarlehens,  ein  möglichst  fein- 
maschiges Netz  von  Vermittlungsstellen  unentbehrlich  ist,  so  konnte  man  bis 
jetzt  das  Institut  der  privaten  Agenten  noch  nicht  vermissen.    Die  Bank  machte 
aber  solchen  Vermittlem  gegenüber  zur  Bedingung,  dass  diese  sich  niemals  weder 
öffentlich  noch  privatim  als  Agenten  oder  Vertreter  oder  Beauftragte  der  Bank 
bezeichnen,  und  dass  sie  auch  nicht  den  Schein  erwecken,  als  seien  sie  zur  Ver- 
mittlung von  Darlehen  beauftragt.    Die  Bank  sucht  ihrerseits  auch  nicht  die 
gewerbsmässigen  Vermittler  auf,  sondern  teilt  ihnen  auf  Anfragen  nur  mit,  dass 
sie  bereit  sei,  Darlehensanträge  von  ihnen  entgegenzunehmen  und  hierfür  bis  a,uf 
weiteres  die  übliche  Gebühr  von  Y4  Proz.  zu  vergüten.  Von  den  Sparkassen  wurde 
das  „Agentenwesen"  bemängelt  und  sogar  die  Sistierung  der  Provision  verlangt. 
Es  ist  dem  gegenüberzuhalten,  dass  ohne  solche  die  Vermittler,  welche  vielfach 
nahezu  den  Hypothekenmarkt  beherrschen,  kein  Interesse  daran  hätten,  der 
Landeshypothekenbank  die  ihnen  in  Auftrag  gegebenen  Hypotheken  zuzuführen, 
sondern  sich  fremden  Kreditanstalten  zuwenden  würden,  zumal  deren  Provisionen 
höher  sind.   Die  Sparkassen  und  sonstigen  gemeinnützigen  Kreditinstitute  hätten 
hiervon  keinen  Vorteil.    Es  ist  auch  von  den  Sparkassen  selbst  zugegeben,  dass 
z.  B.  in  Rheinhessen  ohne  die  Zuziehung  der  Notariatsgehülfen,  bei  denen  alle 
Fäden  der  Kreditgewährung  zusammenlaufen,  kein  Darlehen  zu  machen  sei. 
Für  das  Darlehensgeschäft  hat  sich  die  ausgezeichnete  Regelung  des  Taxwesens 
im  Grossherzogtum  als  von  besonderer  Bedeutung  erwiesen,  und  während  andere 
Hypothekeninstitute  den  Hauptteil  ihrer  Tätigkeit  in  den  ersten  Jahren  mit  der 
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Organisation  des  Vermittlungswesens  ausfüllen  müssen,  hat  die  Landeshypotheken- 
bank  vom  ersten  Tage  an  von  allen  Plätzen  durch  die  Ortsgerichte  verlässiges 
Unterlagematerial  beziehen  können.  Weiter  stehen  amtliche  Kontrollziffern 
zur  Verfügung,  deren  Würdigung  noch  dadurch  erleichtert  ist,  dass  die  speziellen 
Verhältnisse  angesichts  des  beschränkten  Beleihungsgebiets  von  der  Bank  aus 
immer  sicher  übersehen  werden  können. 

Die  Beleihungsmaximen  der  Bank  sind  sehr  vorsichtig.  Ganz  von  ihr  aus- 
geschlossen sind: 

1.  Bauplätze  und  solche  Neubauten,  die  noch  nicht  fertiggestellt  und  er- 
tragsfähig sind. 

2.  Theater,  Mühlen  und  Hotels. 

3.  Grundstücke,  die  keinen  oder  keinen  regelmässigen  und  sicheren,  oder 
wie  Bauwerke,  Gruben,  Brüche,  Torfstiche  und  Ziegeleien,  keinen  dauern- 
den Ertrag  abwerfen. 

In  erster  Linie  und  in  weitgehendstem  Masse  ist  von  der  Mitwirkung  aller 
hierzu  geeigneten  Staats-  und  Gemeindebehörden  und  -beamten  Gebrauch  zu 
machen;  insbesondere  muss  in  jedem  Fall  eine  Schätzung  durch  das  zuständige 
Ortsgericht  stattgefunden  haben.  Weitere  Auskünfte  sind  erforderlichenfalles 
von  besonderen  Sachverständigen  einzuholen.  Bei  der  Wertermittlung  von  Ge- 
länden  ist  nötigenfalls  auch  von  den  Akten  und  Schätzungsmaterialien  der  Gross- 
herzoglichen Brandversicherungsa-nstalt  Einsicht  zu  nehmen.  Schliesslich  hat 
eine  Nachprüfung  der  Abschätzungen  durch  Vergleichung  mit  den  bei  anderer 
Gelegenheit  von  Staatsbehörden  fortlaufend,  für  alle  Immobilien  festgestellten 
Werten  stattzufinden.  Der  der  Beleihung  zu  Grunde  zu  legende  Betrag  soll  regel- 
mässig den  Betrag  nicht  übersteigen,  der  auf  Grund  der  ungünstigeren  der  beiden 
nach  §  24  des  Statuts  erforderlichen  amtlichen  Ermittlungen  festgestellt  wurde. 
Als  landwirtschaftliche  Grundstücke  gelten  alle  land-  oder  forstwirtschaftlich 
benützten  Grundstücke,  einschliesslich  derjenigen  Gebäude,  die  in  Verbindung 
mit  einem  landwirtschaftlichen  Betriebe  als  Hauptbetrieb  stehen  und  keinen 
selbständigen  Ertrag  abwerfen.  Als  städtische  Grundstücke  werden  alle  die  be- 
handelt, welche  nicht  landwirtschaftliche  in  obigem  Siime  sind.  Für  sie  ist  der 
Schätzungswert  aus  dem  Ertragswert  einerseits  und  dem  Boden-  und  Bauwert 
anderseits  zusammenzustellen  und  zwar  als  der  Durchschnitt  dieser  beiden  Posten. 
Der  Ertragswert  ist  bei  Wohnhäusern  nach  den  unter  gewöhnlichen  Verhältnissen 
von  jedem  Besitzer  bei  ordnungsmässiger  Verwendung  nachhaltig  zu  erzielenden 
Mietzinsen  zu  schätzen.  Für  öffentliche  Lasten  und  —  je  nach  Alter  und  bau- 
•lichem  Zustand  des  Gebäudes  —  auch  für  Unter haltungs-  und  Erneuerungskosten 
ist  ein  angemessener  Betrag  in  Abzug  zu  bringen.  Der  verbleibende  Reingewinn 
wird  mit  einem  angemessenen  Prozentsatz  kapitalisiert.  Darlehen  bis  zu  10,000  M., 
welche,  50  Proz,  des  Taxwertes  nicht  übersteigen,  kann  der  Vorstand  selbständig 
bewilligen,  sonst  ist  die  Genehmigung  der  Mehrheit  der  Beleihungskommission 
erforderlich.  Bei  Hypothekendarlehen  im  Betrage  von  mehr  als  50,000  M.  hat 
der  Beleihung  tunlichst  eine  persönliche  Besichtigung  der  zu  verpfändenden 
Grundstücke  durch  ein  Mitglied  der  Beleihungskommission  oder  des  Vorstandes 
vorauszugehen.  Darlehen  von  mehr  als  100,000  M.  dürfen  nur  mit  Zustimmung 
sämtlicher  Mitglieder  der  Beleihungskommission  gewährt  werden.  Die  Beleihung 
ist  nur  zur  ersten  Stelle  zulässig,  doch  kann  hinter  der  Landeskreditkasse  die 
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Landeshypothekenbank  Darlehen  zur  zweiten  Stelle  bis  zur  erlaubten  Gesamt- 
liöhe  gewähren.  Bei  der  Ermittlung  des  Wertes  der  Unterpfänder  ist  darauf 
Rücksicht  zu  nehmen,  dass  trotz  aller  Gründlichkeit  des  Verfahrens  dem  Anleiher 
Zeit  und  Kosten  erspart  werden.  Als  Beleihungsgrenze  soll  im  allgemeinen  die 
Hälfte  des  Wertes  gelten  mit  der  Massgabe,  dass  in  geeigneten  Fällen  städtische 
Grundstücke  bis  zu  drei  Fünfteln  und  landAvirtschaftlich  benützte  Grundstücke 
bis  zu  zwei  Dritteln  des  Wertes  beliehen  werden  dürfen;  doch  ist  in  letzteren 
Fällen  die  einstimmige  Genehmigung  der  Beleihungskommission  notwendig.  Bei 
städtischen  Grundstücken  ist  die  Dreifünftel-Beleihung  mehr  und  mehr  zur  Regel 
geworden.  Der  die  Summe  von  170,000  M.  übersteigende  Betrag  darf  stets  nur 
mit  50  Proz.  beliehen  werden.  Das  gleiche  gilt  für  Darlehen  mit  einer  unter  dem 
Normalsatz  bleibenden  Tilgungsquote.  Gebäude,  die  zu  einem  landwirtschaft- 
lichen Betrieb  als  dem  Hauptbetrieb  gehören  und  nicht  einen  selbständigen  Ertrag 
abwerfen,  sowie  Wemberge  und  Wälder  dürfen  bis  zu  40  Proz.  des  Wertes  be- 
liehen werden.  Solche  Hofreiten  auf  dem  Lande,  die  als  Wohn-  und  Geschäfts- 
häuser (auch  als  Arbeiterwohnhäuser)  Ver^vendung  finden,  werden  etwas  höher, 
bis  zu  50  Proz,,  in  seltenen  Fällen  sogar  bis  60  Proz.  beheben,  unter  Berück- 
sichtigung mehrerer  Momente,  besonders  der  Lage  und  Einwohnerzahl  der  Ort- 
schaft. In  industriellen  Gegenden  sind  nämlich  zuweilen  kleinere  Gebäulich- 
keiten  leichter  verkäuflich  als  fruchttragende  Grundstücke.  Man  erhofft  aus 
dieser  Ausdehnung  der  Beleihungssätze  eine  Förderung  der  Wohnungsfürsorge - 
bestrebungen,  geht  aber  sehr  vorsichtig  vor,  weil  gerade  industrielle  Verhältnisse 
im  Laufe  der  Jahre  eine  so  durchgreifende  Veränderung  erfahren  können,  dass 
mit  einer  starken  Entwertung  der  beliehenen  Objekte  gerechnet  werden  muss. 
Freilich  bietet  das  Amortisationssystem  einen  gewissen  Schutz  gegen  diese  Folgen. 
Wird  ein  hypothekarisch  sichergestelltes  Darlehen  von  mehr  als  6,000  M.  gewährt, 
so  hat  der  Vorstand  spätestens  5  Jahre  nach  der  Gewährung  festzustellen,  ob 
der  bei  der  Beleihung  zu  Grund  gelegte  Wert  und  Reinertrag  des  beliehenen 
Grundstückes  sich  nicht  wesentlich  vermindert  hat.  Ergibt  sich  nach  dieser  Fest- 
stellung, dass  die  Sicherheit  der  Hypothek  gefährdet  ist,  so  hat  der  Vorstand 
die  Entscheidung  der  Beleihungskommission  darüber  herbeizuführen,  ob  von  den 
in  den  §§  1133,  1135  des  B.G.B,  und  dem  §  17  des  R.H.G.  gewährten  Befugnissen 
Gebrauch  gemacht  werden  soll.  In  1907  kamen  für  eine  solche  erstmalige  Prüfung 
500  Darlehen  in  Betracht,  deren  Revision  in  der  Weise  durchgeführt  wurde,  dass 
in  den  Städten  bei  Gelegenheit  der  Besichtigung  von  laufenden  Darlehen  auch 
die  früheren  nachbesichtigt  wurden.  In  den  kleinen  Orten  und  auf  dem  Lande 
wurden  die  Ortsgerichte  unter  Uebersendung  des  alten  Schätzungsmaterials  um 
eine  Aeusserung  darüber  ersucht,  ob  eine  wesentliche  Wertminderung  im  ganzen 
eingetreten  sei  und  aus  welchen  Gründen.  In  der  Auslegung  der  zitierten  Para- 
graphen herrscht  in  der  juristischen  Literatur  Meinungsverschiedenheit.  Die 
Bank  machte  sich  in  Rücksicht  auf  ihre  Stellung  als  gemeinnütziges  Institut  die 
den  Schuldnern  vorteilhaftere  Auslegung  zu  eigen,  wenn  ihr  nicht  schwere  all- 
gemeine Gefahren  dies  verboten.  Speziell  bei  der  Differenz,  ob  regelmässige  Ab- 
nützung und  Konjunkturveränderung  und  dadurch  veranlasstes  Sinken  des 
Preises  bei  sonst  ordnungsmässiger  Bewirtschaftung  eine  Verschlechterung  im 
Sinne  des  Gesetzes  bedeuten,  neigt  sie  im  Gegensatze  zu  den  beiden  Spezial- 
kommentatoren  des  R.H.G.  (Hillig  und  Märzbacher)  aus  Wirtschaft- 


30 


Flachsbarth, 


liehen  Gründen  der  Verneinung  zu,  da  einmal  sonst  die  zeitlich  begrenzte  oder 
unbegrenzte  Unkündbarkeit  illusorisch  gemacht  werden  würde,  und  zweitens 
auch  bei  Amortisationsdarlehen  ein  Schutz  gegen  diese  Gefahr  in  der  Tilgung 
erblickt  werden  muss.  Besonders  bei  den  ländlichen  Darlehen  berücksichtigt  die 
Bank  neben  der  materiellen  Sicherheit  auch  die  in  der  Persönlichkeit  des  Dar- 
lehensnehmers vorliegende  subjektive;  denn  die  persönliche  Qualifikation  des 
Anleihers  übt  auch  auf  die  Qualität  des  Pfandbriefobjekts  regelmässig,  früher 
oder  später,  ihre  Rückwirkung. 

Es  ist  jetzt  zu  prüfen,  einmal,  ob  die  vorstehend  skizzierten  Beleihungs- 
bedingungen  das  legitime  Kj"editbedürfnis  zu  befriedigen  vermögen,  sodann,  wie 
sie  die  Stellung  der  Bank  zu  den  privaten  Konkurrenzinstituten  gestalten.  Da 
hat  es  nun  den  Anschein,  als  ob  man  doch  infolge  des  staatlichen  Charakters  des 
Instituts  in  einigen  Punkten  die  Vorsicht  etwas  übertrieben  hat.  Durch  das  strikte 
Verbot  der  Baugelddarlehen  hat  man  der  Bank  die  wünschenswerte  Befriedigung 
des  Wohnungsbedürfnisses  sehr  erschwert,  ohne  den  Versuch  zu  machen,  durch 
Schaffung  von  umfassenden  Kautelen  das  mit  Baugelddarlehen  allerdings  un- 
zweifelhaft verbundene  Risiko  zu  beseitigen.  Allerdings  ist  es  der  Bank  dennoch 
gelungen,  durch  die  Einschiebung  anderer  Banken  als  Mttelglieder,  in  gewissem 
Umfange  wenigstens,  dem  Bedürfnis  nach  Baugelddarlehen  gerecht  zu  werden. 
Die  Beleihungsgrenze  ist  ferner  enger  gezogen  als  nach  dem  R.H.G.  zulässig  ist, 
da  sie  allgemein,  wie  bei  der  Landeskreditkasse  nur  50  Proz.  beträgt,  während 
die  höheren  Sätze  des  R.H.G.  von  60  bezw.  66  Proz.  nur  einen  Ausnahmecharakter 
haben.  Diese  Beschränkung  ist  an  sich  durchaus  zu  billigen.  Es  ist  doch  aber 
auch  zu  bedenken,  dass  bei  den  privaten  Banken  nicht  so  sehr  der  Beleihungs- 
prozentsatz  als  die  Art  der  Wertermittlung  die  entscheidende  Rolle  spielt.  Das 
Auf  Sichtsamt  für  Privatversicherung  hat  bei  den  in  1904  und  1905  bekannt  ge- 
wordenen Verkäufen  der  von  Privatgesellschaften  beliehenen  Grundstücke  Ver- 
kaufspreise und  Taxen  verglichen  und  hebt  aus  dieser  Statistik  hervor,  dass  die 
öffentlichen  Taxen  mit  wenigen  Ausnahmen  eine  grosse  Uebereinstimmung  mit 
den  erzielten  Preisen  zeigen,  während  die  der  privaten  Taxatoren  über  die  er- 
zielten Preise  erheblich  hinausgehen.  Die  „Frankfurter  Zeitung"  fügt  noch  fol- 
gendes hinzu:  „Für  die  privaten  Banken  gibt  es  bei  dem  Mangel  einer  Reichs- 
aufsichtsbehörde keine  solche  Statistik;  sie  würde  indessen  zweifellos  dasselbe 
Ergebnis  haben.  Wer  in  Zeiten  flüssigen  Geldstandes  vorsichtig  schätzt,  hat  un- 
verkennbar unter  der  Konkurrenz  derjenigen  zu  leiden,  die  sich  hoher  privater 
Schätzungen  bedienen.  Die  übergrosse  Vorsicht  einer  etwaigen  allgemeinen  Tax- 
regelung könnte  dadurch  paralysiert  werden,  dass  man  gleichzeitig  die  Beleihungs- 
grenze der  Hypothekenbanken  etwas  erweiterte. "  Müller-Fürer  sagt  über 
die  „Architektenschätzungen":  „Würde  man  auf  irgend  eine  Weise  die  Banken 
zwingen,  wirklich  nur  bis  60  Proz.  zu  beleihen,  so  würde  man  sie  konkurrenz- 
unfähig machen  und  damit  ihre  Existenz  überhaupt  vernichten. "  ( „Die  Hypo- 
thekenbanken und  die  Sicherheit  der  Hypothekenpfandbriefe"  S.  131.)  Freilich 
so  muss  allerdings  hinzugefügt  werden,  ist  das  städtische  Darlehensgeschäft  für 
solche  Ueberbeleihungen  und  Schornsteinhypotheken  mehr  geeignet  als  das  länd- 
liche, an  dem  sich  die  privaten  Banken  nicht  beteiligen.  Wenn  ferner  auch  ein 
an  sich  unsicheres  Darlehen  durch  eine  noch  so  hohe  Annuität  nicht  sicherer  wird, 
so  wirkt  dagegen  bei  guten  Objekten  die  Amortisation  in  hohem  Grade  wert- 
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erhöhend.  Schanz  macht  deshalb  den  Vorschlag :  „Die  bayrische  Regierung 
möchte  den  Hypothekenbanken,  die  Mündelsicherheit  haben,  gestatten,  dass  sie 
in  der  Beleihung  (statt  bis  zu  Y2  Proz.)  bis  zu  Proz.  des  Wertes  gehen,  sofern 
es  sich  um  Darlehen  handelt,  die  mit  mindestens  Y2  Proz.  amortisierbar  sind. 
Wenn  eine  Schuld  amortisierbar  ist,  so  kann  unbedenklich  —  natürlich  unter 
vertragsmässigem  Ausschluss  der  Eigentümerhypothek  —  die  Beleihung  über 
die  Hälfte  hinaus  gewährt  werden,  da  mit  der  zunehmenden  Tilgung  die  Sicher- 
heit, die  das  Pfandobjekt  gewährt,  immer  grösser  wird.  Treibt  schon  die  Aus- 
schliessung der  Zinshypothek,  zu  der  nun  einmal  die  „volkswirtschaftlich  anfecht- 
bare Gesclmiacksrichtung  "  der  Kjreditnehmer  inkliniert,  den  Konkurrenzinstituten 
viele  Schuldner  zu,  so  erweitert  die  Kombination  von  staatlicher  Ordnung  des 
Fundaments  der  Beleihungen  und  niedriger  Beleihungsgrenze  den  Kreis  derselben 
noch  wesentlich.  Ferner  ist  zu  erwägen,  dass  die  ländliche  Bevölkerung  eine 
zweite  Hypothek  bei  dem  gänzlichen  Fehlen  von  gemeinnützigen  Instituten,  die 
solche  gewähren  könnten,  nur  sehr  schwer  und  mit  grossen  Opfern  erlangen  kami, 
was  ebenfalls  für  eine  grosse  erste  Hypothek  spricht. 

Die  Güte  der  Schätzungen  ergibt  sich  aus  der  Vergleichung  mit  den  Ver- 
kaufserlösen. Hierdurch  wird  gleichsam  die  Probe  auf  das  Exempel  gemacht. 
Speziell  bei  den  Zwangsverkäufen  werden  allerdings  die  Versteigerungserlöse  in 
der  Regel  ein  ungünstiges  Verhältnis  zur  Beleihung  aufweisen,  weil  hier  individuelle 
Faktoren  der  Preisbildung  wirken,  und  besonders  der  Ersteher,  wenn  er  die  Nach- 
hypothek  hat,  sein  Meistgebot  so  niedrig  zu  bemessen  pflegt,  als  für  seine  Zwecke 
gerade  ausreicht;  denn  damit  erspart  er  unnötige  Kosten.  Unter  Umständen 
zieht  der  Nachgläubiger  sogar  vor,  lieber  einen  mässigen  Schaden  zu  erleiden, 
als  das  Grundstück  selbst  zu  übernehmen.  Ein  viel  besseres,  wenigstens  annähernd 
treues,  Bild  geben  die  Verkaufserlöse  bei  freihändigen  Verkäufen.  Allerdings  muss 
dann  nicht  nur  für  die  Summe,  sondern  für  jedes  einzelne  Darlehen  ohne  Abzug 
der  inzwischen  etwa  erfolgten  Tilgung  das  prozentuale  Verhältnis  von  Verkaufs- 
erlös und  Taxe  berechnet  werden.  Durch  eine  reichsgesetziiche  Aenderung  der 
G.B.O.  vom  14.  Juli  1905  sind  deshalb  die  Grundbuchämter  verpflichtet,  die 
Hypothekengläubiger  von  dem  Eigentumswechsel  der  Grundstücke  zu  benach- 
richtigen. Ferner  erliess  der  preussische  Justizminister  eine  Verfügung  am 
18.  August  1905  „betreffend  die  Mitteilung  der  Verkaufspreise  von  Grundstücken 
an  die  Hypothekenbanken  ".  Auf  Antrag  der  Landeshypothekenbank  wurde  auch 
durch  das  Grossherzogliche  Justizministerium  eine  gleichartige  Verfügung  für 
Hessen  erlassen.  Auch  den  Ortsgerichten  geht  eine  ähnliche  Mitteilung  als  Unter- 
lage für  ihre  Schätzungen  seitens  der  Amtsgerichte  zu,  soweit  das  neue  Grund- 
buchrecht bereits  in  Geltung  ist..  Die  Schätzungen  der  Ortsgerichte  boten  eine 
überaus  sichere  Grundlage,  konnten  aber  bei  Feststellung  des  Beleihungswertes 
mit  Rücksicht  auf  die  besonderen  Bestimmungen  der  Bank  nicht  imnier  voll  in 
Ansatz  kommen.  Im  allgemeinen  hielten  sich  die  Verkaufspreise  über  den  orts- 
gerichtlichen Schätzungen.  In  den  Fällen,  in  denen  sie  darunter  gingen, 
konnten  als  Ursachen  in  der  Regel  nicht  eine  tatsächliche  Wertminderung, 
sondern  sonstige  Umstände,  wie  Verkauf  unter  Verwandten,  Notlage  des 
Eigentümers ,  besondere  Zahlungsbedingungen  und  älinliches  festgestellt 
werden.  Die  Vorsichtigkeit  der  Schätzung  erkennt  man  sogleich  an  folgenden 
Zahlen.  ' 
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Die  Gesamtsumme  der  von  freihändigen  Verkäufen  betroffenen  Darlehen 
ergab  folgendes  Verhältnis: 

Ortsgerichtl.  Schätzung  Beleihungswert  Verkaufserlös 

1904  (  66  Fälle)  .    .    .  55,23  Proz.  59,21  Proz.  49,8  Pröz. 

1905  (  99     „   )  .    .    .  55,28    „  57,58    „  52,54  „ 

1906  (147     „   )  .    .    .  55,23    „  59,21    „  54,07  „ 

Diese  Vorsicht  und  Genauigkeit  in  der  Taxation  hat  ausser  der  absolut 
sicheren  Fundierung  der  Bank  noch  weiter  in  zweifacher  Hinsicht  grossen  Nutzen. 
Einmal  beeinflusst  sie  die  Bildung  des  Verkehrswertes  der  Grundstücke  in  günstigem 
Sinne,  sodann  werden  die  Personen  gesichert,  welche  hinter  der  Bank  zur  nach- 
folgenden Stelle  Beleihungen  von  Grundstücken  vornehmen.  Solche  Hinter- 
männer halten  sich  mit  Vorliebe  an  die  Schätzungen  der  Bankhypothek,  besonders 
dann,  wenn  der  Betrag  ihrer  Hypothek  so  niedrig  ist,  dass  man  die  eigene  Wert- 
schätzung wegen  der  damit  verbundenen  Kosten  scheut^). 


II.  Die  Rückzahlung  s-  und  sonstigen  Modalitäten. 

„Es  ist  keineswegs  ausreichend,  dass  die  des  Bodenkredits  bedürftigen 
Grundbesitzer  in  Stadt  und  Land  in  den  zulässigen  Grenzen  die  Kapitalien  er- 
halten  können,  deren  sie  bedürfen.  Es  ist  auch  nicht  ausreichend,  dass  sie  diese 
Darlehen  —  immer  unter  Berücksichtigung  der  jeweiligen  Lage  des  Geldmarktes  — 
zu  tunlichst  günstigen  Zinsbedingungen  mit  möglichst  geringen  Nebenspesen  er- 
halten. Es  muss  vielmehr  auch  die  Rückzahlungsmodalität  den  individuellen 
Verhältnissen  des  verpfändeten  Objekts  und  den  individuellen  Verhältnissen  des 
Darlehenssuchenden  angepasst  sein."  Hat  man  bisher  mit  im  ganzen  grossen 
Erfolg  das  Ziel  im  Auge  gehabt,  das  immer  mehr  steigende  Kreditbedürfnis  des 
Grundbesitzers  in  zweckmässiger  Weise  zu  befriedigen,  so  rückt  dagegen  das 
Problem  der  Grundentschuldung  erst  in  neuerer  Zeit  in  den  Vordergrund.  Als 
das  relativ  beste  Mittel  zu  seiner  Lösung  gilt  nach  dem  Urteil  aller  Autoritäten, 
besonders  auch  des  deutschen  Landwirtschaftsrates,  die  Einbürgerung  des  Amorti- 
sationsdarlehens. Ein  Beweis,  für  wie  wichtig  man  dieselbe  hält,  ist  z.  B.  die 
Bestimmung  des  §  5  II,  Z.  5  des  preussischen  Einkommensteuergesetzes,  wonach 
die  Amortisationsquoten  von  der  Einkommensteuer  befreit  sind,  soweit  sie  1  Proz. 
des  Kapitals  und  den  Betrag  von  600  M.  jährlich  nicht  übersteigen.  Es  hiesse 
Eulen  nach  Athen  tragen,  wenn  wir  hier  die  Vorzüge  des  Amortisationssystems 
noch  einmal  aufzählen  wollten. 

Die  Wichtigkeit  der  Aufgabe  der  Landeshypothekenbank  ergibt  sich  nun 
ohne  weiteres  aus  der  Tatsache,  dass  ausser  bei  ihr  im  Grossherzogtum  keine 
oder  fast  keine  Gelegenheit  zur  Aufnahme  von  Amortisationsdarlehen  gegeben  ist. 
Wenn  man  sich  auch  durchaus  Prof.  B  i  e  r  m  e  r  anschliesst,  der  es  für  eine  „Un- 
dankbarkeit sondergleichen"  erachtet,  wenn  man  die  Verdienste  der  deutschen 
Sparkassen  um  den  ländlichen  Realkredit  verkennt^),  und  auch  zugeben  muss, 
dass  die  Gefahr  der  Kündigung,  solange  die  Kassen  solide  und  vorsichtig  sind, 

1)  Cf.  Dr.  Golodetz,  „Die  Staatsaufsicht  über  die  Hypothekenbanken."  (1905,  S  2i.) 

2)  „Das  Problem  der  ländlichen  Grundentschuldung  und  die  Organisation  des  Real- 
kredits."  Glessen  1905,  S.  14. 
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und  stets  für  den  nötigen  Barvorrat  und  rasch  realisierbare  Werte  sorgen,  nicht 
übermässig  gross  ist,  so  kann  man  trotzdem  von  einem  „vollständigen"  Anstalts- 
kredit bei  ihnen  nicht  sprechen.  Eine  formelle  und  vertragsmässige  Unkündbar- 
keit können  sie  nicht  gewähren  und  wenn  sich  der  Geldmarkt  versteift,  ist  ge- 
wöhnlich auch  eine  Steigerung  des  Darlehenszinses  für  sie  unvermeidlich,  die 
dann,  ähnlich  wie  bei  den  Preisen  des  Detailhandels,  eine  ausgesprochene  Neigung 
zum  Beharren  zeigt.  Besonders  für  den  Landwirt  ist  das  Moment,  dass  er  von  dem 
Augenblick  der  Darlehensaufnahme  andauernd  mit  einer  ganz  bestimmten  Summe 
rechnen  kann,  von  grösster  Erheblichkeit,  da  für  ihn  nichts  störender  ist,  als 
wandelbare  Abgaben.  Es  ist  ferner  nicht  zu  leugnen,  dass  die  Sparkassen,  gerade 
weil  sie  dem  einzelnen  Fall  lokal  näher  stehen,  eben  deshalb  auch  noch  ein  Stück 
persönhchen  Kredits  in  die  Darlehensgewährung  hineinziehen,  namentlich  auch, 
da  sie  in  ihrer  häufig  hervortretenden  Eigenschaft  als  Gemeindebank  einen  erheb- 
lichen Einfluss  auf  die  kreditsuchenden  Gemeindemitglieder  ausüben.  Wenn  sie 
endlich  versuchen,  auch  Amortisationsdarlehen  zu  geben,  so  kann  es  sich  hier 
meistens  nur  um  Surrogate  handeln.  Nach  Hecht  (S.  345)  bestand  zur  Zeit 
der  Errichtung  der  Landeskredit kasse  die  Einrichtung  des  Amortisationsdarlehens 
bej  acht  hessischen  Sparkassen.  Bei  dreien  von  ihnen  war  von  der  Amortisation 
aber  kein  Gebrauch  gemacht  worden,  bei  einer  nur  in  zwei  Fällen.  Bei  den  anderen 
vier  waren  am  Schlüsse  des  letztabgeschlossenen  Rechnungsjahres  —  gemäss  einer 
IVIitteilung  des  Grossherzoglichen  Ministeriums  des  Linern  vom  26.  April  1899  — 
Amortisationsdarlehen  ausgeliehen:  Bei  der  Sparkasse  zu  Bingen  3,537,878  M., 
zu  Grünberg  611,035  M.,  zu  Büdmgen  234,136  M.,  und  zu  Ortenberg  178,124  M. 
Zusammen  ergibt  sich  die  geringe  Summe  von  4,562,173  M.  Gegenwärtig  (1906) 
sind  Amortisationsdarlehen  bei  17  Sparkassen  statutarisch  vorgesehen,  tatsächlich 
gegeben  aber  werden  sie,  wie  es  scheint,  nur  von  der  in  Höchst  ■'^).  Für  viele  Spar- 
kassen sind  Amortisationsdarlehen  schon  aus  dem  äusseren  Grunde  unmöglich, 
dass  ihnen  die  kalkulatorischen  Aufgaben,  insbesondere  die  Berechnung  der 
Tilgungstabellen,  zu  grosse  Schwierigkeiten  machen.  Um  dies  Hemmnis  zu  be- 
seitigen, erklärte  sich,  wie  Hecht  auf  S.  45  seiner  bereits  zitierten  Denkschrift 
berichtet,  die  Rheinische  Hypothekenbank  bereit,  den  Sparkassen,  die  ihr  die 
rechnerischen  Grundlagen  einsenden  würden,  für  ihre  Darlehensschuldner  die 
Amortisationstabellen  zu  berechnen,  ein  Anerbieten,  aus  dem  schon  zur  Genüge 
die  Unfähigkeit  der  Sparkassen  zur  Gewährung  von  Amortisationsdarlehen  her- 
vorgeht^). 

Auch  die  privaten  Hypothekenbanken  versagen  auf  dem  Gebiet  des  länd- 

1)  Vgl.  Denkschrift  des  städt.  Sparkassenamts  Frankfurt  a.  M.,  S.  27  und  Anlage  9. 

2)  üeber  die  Amortisationsdarlehen  der  Sparkassen  in  Preussen  finden  sich  inter- 
essante Angaben,  z.  B.  in  den  „Landwirtschaftlichen  Jahrbüchern",  XXXV.  Bd.,  Ergänzungs- 
band I,  S.  289  ff.,  und  im  „Deutschen  Oekonomist"  1907,  Nr.  1273.  In  Wirklichkeit  handelt 
es  sich  bei  diesen  Amortisationshypotheken  häufig  nur  um  den  Versuch,  die  Beleihung 
über  die  satzungsgemässe  Grenze  hinaus  auszudehnen,  in  der  Weise,  dass  sich  der  Dar- 
lehensnehmer verpflichtet,  in  den  nächsten  Jahren  so  lange  Abzahlungen  zu  machen,  bis 
die  Darlehenssumme  auf  einen  gewissen  Mittelsatz  reduziert  worden  ist.  Diesen  Versuchen 
ist  neuerdings  der  preussische  Minister  des  Innern  scharf  entgegengetreten.  Er  macht 
darauf  aufmerksam,  dass  Sparkassen  anders  dastehen,  als  landschaftliche  Geldinstitute, 
die  unter  Zustimmung  ihrer  Assoziierten  zeitweilig  ein  grösseres  Risiko  auf  sich  zu 
nehmen  bereit  sind,  während  die  Sparkassen  den  Sparern  keinerlei  Mitbestimmung  an  der 
Verwaltung  der  Spareinlagen  einräumen. 
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liehen  Amortisationsdarlehens  nicht  minder,  trotzdem  die  Vorbedingungen  bei 
ihnen  an  sich  gegeben  sind.  Der  vorsichtige  Versuch  des  Gesetzgebers  (R.H.G. 
§  11  Abs.  II),  sie  der  Amortisation  von  landwirtschaftlichen  Grundstücken  in 
höherem  Grade  dienstbar  zu  machen,  ist  entgegen  den  Erwartungen  der  hessischen 
Regierung  (Begründung  zum  Gesetzentwurf)  völlig  ergebnislos  geblieben.  Während 
nämlich  früher  die  Gutsbeleihungen  der  privaten  Banken  nicht  unerheblich  waren, 
wurden  sie  später  durch  die  schlechten  Erfahrungen,  welche  sie  in  der  Konkurrenz 
mit  den  unter  günstigeren  Bedingungen  arbeitenden,  sachlich  und  örtlich  kun- 
digeren Landschaften  und  Landesbanken  machten,  auf  den  städtischen  Grund- 
besitz als  grössere  Sicherheit  bietend  hingewiesen.  Elf  Zwölftel  ihrer  Gelder  sind 
so  auf  städtischen  und  zumeist  grossstädtischen  Hausbesitz  ausgeliehen.  Von 
der  jährlichen  Zunahme  ihres  Darlehensbestandes,  gleich  etwa  Ys — V2  Milliarde, 
entfällt  über  die  Hälfte  allein  auf  Berlin  und  seine  Vororte.  Nur  die  bajrrischen 
Banken  (besonders  die  Bayrische  „Hypotheken-  und  Wechselbank")  und  die 
„Preussische  Zentral-Bodenkredit  A.-G. "  pflegen  noch  das  ländliche  Darlehens- 
geschäft in  grösserem  Umfange. 

Es  ergibt  sich  aus  dem  Gesagten  und  den  früheren  Ausführungen  über  die 
Landeskreditkasse,  dass  in  der  Tat  erst  mit  der  Gründung  der  Landeshypotheken- 
bank die  Möglichkeit  einer  grosszügigen  Entschuldung  geschaffen  wurde.  Die 
Bank  hat  sich  nun  von  vornherein  entschlossen,  trotzdem  sie  gesetzlich  hierzu 
nicht  verpflichtet  ist,  den  Tilgungszwang  sowohl  für  städtische  als  auch  für  länd- 
liche Darlehen  zu  statuieren.  Wenn  man  bedenkt,  dass  auch  schon  die  Umwand- 
lung von  kündbaren  Individualhypotheken  in  solche  einer  gemeinnützigen  An- 
stalt ein  grosser  Gewinn  ist,  muss  dieser  Verzicht  als  ein  grosses  Opfer  erscheinen, 
wofür  die  Erklärung  in  dem  Kapitel  über  die  Sparkassen  gegeben  werden  wird. 
Der  Beginn  der  Amortisation  darf  nur  auf  besonderen  Wunsch  des  Schuldners 
und  höchstens  6  Jahre  hinausgeschoben  werden.  Die  Zinsen  und  die  Tilgungs- 
beiträge sind  in  der  Regel  in  Zielen  nach  Ablauf  je  eines  Kalenderviertel-  oder 
-haibjahres  zu  entrichten.  Dem  Prinzip  der  Individualisierung  wird  die  weitere 
Festsetzung  gerecht:  „Auf  Wunsch  der  Anleiher  kann  auch  Zahlung  an  anderen 
Zeitpunkten  gestattet  werden. "  Von  jedem  Betrage,  der  nicht  spätestens  14  Tage 
nach  seiner  Fälligkeit  bezahlt  ist,  kann  die  Bank  4  Proz.  Verzugszinsen  vom  Ver- 
falltage an  berechnen;  sie  tut  dies  aber  nur  in  Ausnahmefällen.  Ist  die  Tabelle 
der  Verkaufspreise  bei  freihändigen  Verkäufen  neben  der  Stückelung  der  Dar- 
lehen und  der  Zinsspannung  das  wichtigste  Kriterium  für  die  Qualität  der  Pfand- 
briefe einer  Hypothekenbank,  so  geben  die  Zinsenrückstände  den  besten  Anhalts- 
punkt für  die  Beurteilung  der  Qualität  ihrer  Schuldner.  Hierbei  ist  aber  zu  be- 
tnerken,  dass  ein  gemeinnütziges  Institut  nicht  rigoros  vorgehen  soll  und  auf 
vorübergehende  Schwierigkeiten  der  Darlehensnehmer  und  exzeptionelle  Verhält- 
nisse weitgehende  Rücksicht  zu  nehmen  hat,  zu  einer  Zwangsbeitreibung  also  erst 
schreiten  kann,  wenn  alle  anderen  Mittel  erfolglos  bleiben.  So  hat  z.  B.  in  1906 
das  Missraten  der  Weinernte  in  Rheinhessen  einen  beträchtlichen  Einnahme - 
ausfall  für  die  dortige  Bevölkerung  gebracht,  worauf  die  Bank,  natürlich  unter 
genauer  Würdigung  jedes  einzelnen  Falles,  gebührende  Rücksicht  genommen  hat. 
In  1907  zeigt  der  Eingang  der  Zinsen  deutlich  die  Signatur  der  Teuerung.  Die 
Gesuche  um  Gewährung  von  Fristen  mit  Gestattung  von  Teilzahlungen  liefen 
weit  zahlreicher  ein  als  früher  und  die  Bank  hielt  es,  im  Einverständnis  mit  den 
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Aufsichtsorganen  für  ihi-e  Aufgabe,  ihnen  so  weit  als  möglich  zu  entsprechen. 
Wenn  auch  in  dem  einen  oder  anderen  Falle  sich  schliesslich  herausstellte,  dass 
trotz  aller  Nachsicht  der  Anleiher  sich  doch  auf  die  Dauer  nicht  halten  konnte, 
so  hatte  sie  doch  häufig  die  Genugtuung,  dass  ihre  Rücksichtnahme  dem  Schuldner 
über  wirtschaftliche  Schwierigkeiten  hinweghalf,  und  dass  manche  schon  ins 
Schwanken  geratene  Existenz  sich  wieder  aufzurichten  und  zu  kräftigen 
vermochte. 

Die  Rückstände  waren: 

Hyp.  u.  Komm.-Darl. 
1904:    3,169  M.  =  0,39  Proz.  des  Zinsensolls  von     807,998  M. 
1905:  17,692  „    =1,20    „       „  „         '  „    1,474,799  „ 

1906:  51,881  „    =  2,13    „       „  „  „    2,438,471  „ 

1907:99,261  „    =3,08    „       „  „  „  3,218,906,, 

Auf  die  Höhe  der  Zinsrückstände  wirken  übrigens,  ganz  abgesehen  von  dem 
Grundsatz  entgegenkommender  Behandlung  der  Anleiher,  die  gewöhnlichen  Be- 
stimmungen über  die  Zwangsversteigerung  nach  altem  rechtsrheinischem  Recht 
ungünstig  ein.  Ein  solches  Verfahren  ist  regelmässig  vor  einem  halben  Jahre 
kaum  zu  beenden  und  auch  dann  bedarf  es  noch,  da  nicht,  wie  nach  neuem  Recht, 
die  rückständigen  Leistungen  im  Verteilungstermin  bar  zu  entrichten  sind,  ge- 
wöhnlich längerer  Verhandlungen  mit  dem  Steigerer,  um  Zahlung  zu  erlangen. 
Die  Zinsrückstände  sind  in  den  letzten  Jahren  nicht  unerheblich,  werden  aber 
durch  die  mancher  Privatbanken  weit  übertroffen.  Sie  betrugen  z.  B.  bei  der 
Bayrischen  Hypotheken-  und  Wechselbank  in  1904  9,09,  1905  8,09,  1906  7  Proz. 
des  Zinsensolls. 

Wenn  freilich  Schuldner  gewohnheitsmässig  ihre  Verbindlichkeiten  un- 
pünktlich erfüllen,  so  ist  eine  allzuweit  gehende  Nachsicht  unangebracht  und 
verwerflich.  „Hier  haben  die  grösseren  Kreditinstitute  geradezu  eine  erzieherische 
Aufgabe  zu  lösen,  denn  die  Pünktlichkeit  in  der  Erfüllung  von  Verbindlichkeiten 
ist  im  eigensten  Interesse  des  ländlichen  Wirtschafters. "  In  solchen  Fällen  kündigt 
die  Bank  unter  Einhaltung  einer  3monatlichen  Kündigungsfrist. 

Zwangsversteigerung  oder  Zwangsverwaltung  wurde  mit  elf  Ausnahmen 
(alle  in  1907)  stets  von  dritter  Seite  beantragt.  Die  Bank  war  an  Zwangsver- 
steigerungen beteiligt : 


1903:  gar  nicht, 

1904:  in  4  (städt.)  Fällen 
1905:  in  3  (städt.)  Fällen 
1906:  in  21  (4  ländl.,  17  städt.)  Fällen 
1907:  in  40  (3  ländl.,  37  städt.)  Fällen 


=  0,25  Proz.  der  Darlehensposten  =  1619 
=  0,09  Proz.  der  Darlehensposten  =  3062 
=  0,46  Proz.  der  Darlehensposten  =  4499 
=  0,7  Proz.  der  Darlehensposten  =  5875 


Auffällig  ist  das  Ueberwiegen  der  städtischen  Zwangsversteigerungen  ==  61 
gegenüber  7  ländlichen.  Zum  Erwerb  eines  Grundstücks,  der  immer  als  ein  Schön- 
heitsfehler einer  Hypothekenbankbilanz  gilt,  war  die  Landeshjrpothekenbank  nur 
in  einem  einzigen  Falle  veranlasst,  aber  auch  nur  wegen  des  Verschuldens  eines 
Notars,  der  es  fahrlässigerweise  versäumt  hatte,  mehrere  Vorbelastungen  zu  be- 
seitigen. 
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Einer  besonderen  Besprechung  bedarf  noch  die  Amortisationsquote.  Wie 
wir  wissen,  wurde  sie  bei  der  Landeskreditkasse  von  ^4  Proz.  auf  Y2  Proz.  herab- 
gesetzt. Auf  den  gleichen,  übrigens  für  alle  Landesbanken  mit  Ausnahme  der 
von  Hannover,  geltenden  Betrag  ist  sie  auch  bei  der  Landeshypothekenbank  fest- 
gesetzt worden.  Nur  mit  Genehmigung  des  Staatskommissars  und  wenn  das 
Darlehen  die  Hälfte  des  Beleihungswertes  nicht  übersteigt,  kann  auf  einen  ge- 
ringeren Satz  bis  zu  Proz.  herabgegangen  werden.  Dem  Anleiher  steht  es 
während  des  Darlehensverhältnisses  natürlich  frei,  den  Tilgungsbeitrag  zu  er- 
höhen; Erhöhungen  auf  mehr  als  10  Proz.,  sowie  Herabsetzungen  des  vereinbarten 
Tilgungsbeitrages  bedürfen  der  Zustimmung  der  Bank.  Jedem  Schuldner  ist  auf 
Verlangen  ein  Tilgüngsplan  für  sein  Darlehen  gegen  eine  mässige  Gebühr  aus- 
zuhändigen. Auch  ist  auf  der  Quittung  über  die  letzte  Teilzahlung  eines  jeden 
Jahres  der  Betrag  der  noch  geschuldeten  Restsumme  zu  bemerken.  Das  Streben 
der  Anleiher  nach  rascherer  Tilgung  wird  jederzeit  nach  Möglichkeit  unterstützt 
und  auch  ausserordentliche  beliebige  Kapitalrückzahlungen  werden  jederzeit  ohne 
Kündigungsfrist  gern  entgegengenommen.  Die  Verzinsung  hört  regelmässig  auf 
mit  dem  Tag  nach  Eingang  des  Geldes. 

Vom  deutschen  Landes  wir  tschaftsrat  ist  vorgeschlagen  worden,  als  Minimal- 
satz der  Tilgung,  sofern  die  wirtschaftlichen  Verhältnisse  des  Bezirkes  nicht  einen 
höheren  Satz  zulassen,  in  der  Regel  nicht  weniger  als  Y*  Proz.  in  Aussicht  zu 
nehmen.  Vergleichen  wir  hiermit  den  durchschnittlichen  Tilgungssatz  der  Hypo- 
thekendarlehen der  Landeshypothebenkank.  Er  beträgt  auf  die  Zahl  der  Dar- 
lehen berechnet: 

1904:  0,76  Proz. 
1905:  0,72  „ 
1906:  0,71  „ 
1907:  0,62  „ 

Abgesehen  vom  letzten  Jahr,  in  dem  die  Ermässigung  des  Satzes  durch  die 
Erhöhung  der  Zinsleistung  erklärt  wird,  ist  die  Forderung  des  Land  wir  tschafts- 
rats  also  nahezu  erfüllt.  Im  Einzelfall  hat  aber  die  Bank  mit  Recht  das  Prinzip 
verfolgt,  die  unterste  Grenze  nicht  zu  hoch  zu  bemessen,  um  den  Schuldner  nicht 
mit  unerschwinglichen  Abgaben  zu  belasten.  In  einzelnen  Fällen  hat  sie  auch  von 
ihrer  Befugnis  Gebrauch  gemacht  und  den  Tilgungssatz  auf  Proz.  ermässigt, 
da  bei  Versagung  jeglichen  Entgegenkommens  die  betreffenden  Darlehensnehmer 
sich  zu  Amortisationsdarlehen  überhaupt  nicht  entschlossen  haben  würden.  Die 
Zahl  dieser  Fälle  ist  übrigens  nur  ganz  gering,  bei  den  Proz.  Darlehen  sind 
es  3,  bei  den  4Y*  Proz.  etwas  über  20,  mit  Vorbehalt  späterer  Steigerung  und 
überdies  lautet  die  Vereinbarung  für  die  Mehrzahl  derselben  dahin,  dass,  sobald 
eine  Reduktion  des  Zinsfusses  vorgenommen  werden  kann,  der  Tilgungssatz  ohne 
weiteres  auf  Y^  Proz.  in  die  Höhe  geht.  Geht  der  Tilgungssatz  nur  selten 
unter  die  Minimalrate  herab ,  so  geht  er  dagegen  häufig  über  sie  mehr 
oder  weniger  hinaus.  Die  bei  weitem  grösste  Zahl  aller  Darlehen  hat  aber 
die  statutarische  Minimaltilgungsrate  von  Y^  Proz.,  nämlich  4353  von  ins- 
gesamt 5640.  Es  war  aber  zu  beobachten,  dass  oft  gerade  bei  den  kleinen 
Darlehen  auf  dem  Lande  die  Schuldner  sich  freiwillig  zu  höherer  Tilgung  ent- 
schlossen. 
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Insgesamt  wurden  bisher  zurückgezahlt: 

1.  Auf  planmässigem  Amortisationswege: 

1903:  7,505  M. 
1904:  73,501  „ 
•  1905:  170,107  „ 
1906:  235,731  „ 
1907:  286,662 
Sa.:    773,509  M. 

2.  Infolge  ausserordentlicher  Rückzahlungen: 

1903:  200  M. 
1904:  59,406  „ 
1905:  156,359  „ 
1906:  378,099  „ 
1907:  434,371  „ 
Sa.   1,028,435  M.  . 

Bei  fortgesetzter  planmässiger  Amortisation  würden  getilgt  sein  von  den 
Darlehen  des  Jahres: 

nach  10  Jahren     nach  20  Jahren     nach  40  Jahren 

1903  =  9,294,627  JVL  1,113,036  M.         2,721,42.?  M.  8,404,167  M. 

1904  =  15,791,116.,,  1,838,213,,  4,494,511   „  13,879,738,, 

1905  =  15,576,572  „  1,612,415  „  3,942,425  „  12,174,812  „ 

Man  kann  wohl  mit  ziemlicher  Bestimmtheit  sagen,  dass  in  den  5  Jahren 
die  rund  ^/^  Mill.  Hypothekenschulden  nicht  abgetragen  worden  wären,  wenn 
der  Tilgungszwang  dies  nicht  erfordert  hätte.  Diese  Tatsache  ist  an  sich  schon 
bedeutsam,  während  freilich  darüber,  ob  eine  völlige  Entschuldung  auch  tat- 
sächlich erreicht  werden  wird,  vorläufig  ein  Urteil  noch  nicht  möglich  ist. 

J.  Conrad  (Grundriss  zum  Studium  der  politischen  Oekonomie,  II.  Teil, 
III.  Aufl.  1902,  S.  95)  hebt  sogar  hervor,  dass  es  vom  volkswirtschaftlichen  Stand- 
punkt aus  wünschenswert  erscheine,  dass  der  Grundbesitzer  von  der  Tilgung  ab- 
sehe, um  auf  diese  Weise  einem  grösseren  Teil  des  Publikums  eine  sichere  Anlage 
seiner  Kapitalien  für  längere  Zeit  zu  gewähren  und  diese  an  dem  Ertrage  der  Land- 
wirtschaft teilnehmen  zu  lassen,  dass  er  vielmehr  seine  erzielten  Ueberschüsse 
entweder  in  sicheren  Wertpapieren  anlegt,  um  in  geeigneten  Fällen  schnell  über 
sie  verfügen  zu  können,  oder  dazu  benützt,  industrielle  Unternehmungen  durch 
Erwerb  von  Anteilen  zu  unterstützen.  Insbesondere  wird  sich  ein  solches  Vor- 
gehen bei  Besitzern  von  grösseren  Gütern  rechtfertigen  lassen,  die  schon  einen 
gewissen  Wohlstand  erreicht  haben  und  die  Bewirtschaftung  ihres  Besitzes  infolge 
günstiger  Verhältnisse  mit  Erfolg  durchführen^). 

Im  allgemeinen  bleibt  aber  der  von  H  e  c  h  t  (z.  B.  in  „Die  Entschuldung 
der  ländlichen  Grundbesitzer",  1899,  S.  12)  so  formulierte  Satz  bestehen:  „Jede 
Generation  hat  die  Schulden  zu  tilgen,  die  von  ihr  aufgenommen  worden  sind. " 
Man  muss  sich  aber  stets  vergegenwärtigen,  dass  die  Durchführung  dieses  Grund - 

1)  Vgl.  Troch  S.  100. 
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Satzes  wohl  das  Ideal,  aber  für  den  Schuldner  mit  grossen  Opfern  verbunden  ist 
und  an  dem  Unvermögen,  solche  Leistungen  auf  sich  zu  nehmen,  scheitert.  Es 
ist  aber  auch  schon  eine  teilweise  Entschuldung  für  die  Lage  des  ländlichen  Grund- 
besitzers bedeutungsvoll.  Auch  sollte  man  das  Moment  der  effektiven  Tilgung 
nicht  zu  sehr  urgieren,  da  das  der  Unkündbarkeit  im  Verein  mit  dem  der  Billigkeit 
nicht  minder  wichtig  ist.  Immerhin  kann  aber  das  Verfahren  der  meisten  Land- 
schaften nicht  für  richtig  anerkannt  werden.  Bei  ihnen  behalten  die  Schuldner 
ein  Eigentumsrecht  an  den  getilgten  Beträgen  und  können,  wenn  das  Amorti- 
sationsguthaben eine  bedeutende  Höhe,  meist  10  Proz.,  erreicht  hat,  entweder 
einen  dem  angesammelten  Guthaben  gleichkommenden  Betrag  im  Hypotheken- 
buch  löschen  und  ihre  jährlichen  Leistungen  für  Verzinsung,  Tilgimg  und  Ver- 
waltungskosten dementsprechend  ermässigen  lassen,  oder  darauf  antragen,  dass 
ihnen  für  den  in  dieser  Weise  abgetragenen  Teil  der  Schuld  von  neuem  Pfandbriefe 
ausgefertigt  oder  die  Bestandpfandbriefe  des  für  sie  angelegten  Amortisations- 
fonds an  sie  herausgegeben  werden,  nachdem  sich  die  Landschaft  von  dem  unver- 
ändert guten  Zustand  des  Gutes  überzeugt  hat  (Krediterneuerung).  Bei  einigen 
Landschaften  dürfen  sogar  zur  Ergänzung  des  löschungsfähigen  Betrages  Zu- 
zahlxmgen  geleistet  werden  (S  a  1  i  n  g  I,  S.  29).  Demnach  ist  die  Gesamttilgung 
der  Landschaften  im  Verhältnis  zu  ihrem  Alter  im  allgemeinen  nicht  übermässig 
gross.  Nach  der  tabellarischen  Uebersicht,  welche  die  „Preussische  Zentral- 
bodenkredit-Aktiengesellschaft" jährlich  in  ihrem  Geschäftsbericht  gibt,  betrug  in 
1905  die  Gesamtamortisation  bei  14  Landschaften  143,708,552  M.  bei  einem 
Darlehensbestand  (ohne  Abzug  der  Amortisation)  von  2,654,805,178  M.,  was  einen 
Prozentsatz  von  5.41  ergibt.  Bei  der  Landeshypothekenbank  besitzen  die  Schuld- 
ner, wie  bei  allen  Landesbanken,  kein  Eigentumsrecht  an  den  getilgten  Beträgen, 
da  die  Amortisationsquote  alljährlich  zur  Verminderung  der  Darlehensschuld 
verwendet  wird,  sondern  erwerben  nach  den  Vorschriften  des  B.G.B.  §§  1163, 
1164  und  1177  in  Höhe  der  getilgten  Beträge  eine  Eigentümerhypothek  bezw. 
eine  Grimdschuld.  Die  Landeshypothekenbank  wird  nun  zwar  Nachbeleihungen, 
die  auch  durch  grössere  Umständlichkeit  des  Verfahrens  schon  an  sich  erschwert 
sind,  nicht  unbedingt  ablehnen-^),  diesbezügliche  Anträge  aber  erst  nach  jeder 
Richtung  hin,  namentlich  nach  dem  Vorliegen  eines  dringenden  Bedürfnisses, 
oder  nach  besonderen  Gründen,  z.  B.  geschäftlichem  Unglück,  Missernten  u.  s.  w., 
prüfen.  Dieses  Vorgehen  der  Bank  lässt,  wenn  es  durch  die  Einsicht  und  Willens- 
stärke der  Anleiher  unterstützt  wird,  eine  weitgehende  Grundentschuldung  er- 
hoffen. 

III.  Die  Schuldner  der  Bank. 

Bei  den  der  Gründung  der  Bank  vorangegangenen  Verhandlungen  war 
vielfach  die  Meinung  zum  Ausdruck  gelangt,  dass  das  Institut  in  den  weiteren 
Kreisen  der  Bevölkerung  nicht  das  genügende  Interesse  finden  würde.  Man  war 
der  Ansicht,  die  Landwirtschaft  habe  derart  um  ihre  Existenz  zu  kämpfen,  dass 
sie  bisher  gerade  nur  ihre  Hypothekenzinsen  habe  aufbringen  können,  und  dass 
ein  ausserdem  zu  leistender  Tilgungsbetrag  sie  daher  zu  stark  belasten  würde. 
Die  städtische  Bevölkerung  aber  stehe  dem  Amortisationsdarlehen  durchaus  ab- 

1)  Vgl.  Gretzschel  im  „Jahrbuch  der  Bodenreform",  3.  Bd.,  4.  Heft,  1907.  „Prak- 
tische Wohnungsfürsorge  in  Hessen",  S.  269. 
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lehnend  gegenüber,  weil  man  von  der  Belastung  der  Grundstücke  mit  einer  Amorti- 
sationshypotliek  Nachteile  für  die  Verkauf lichkeit  besorgen  müsse.  Die  Ent- 
wicklung der  LandeshjTpothekenbank  hat  diese  Befürchtung  glänzend  ad  ab- 
surdum geführt,  wie  folgende  das  Anwachsen  der  Hypotheken  nach  Zahl  und 
Summe,  aber  ohne  Berücksichtigung  der  inzwischen  getilgten  Darlehen,  wider- 
spiegelnde Zahlen  prima  facie  beweisen. 


Zahl: 

Summe : 

1903 

890 

9,294,627 

1904 

1294 

15,791,116 

1905 

1363 

15,576,571 

1906 

1242 

14,583,930 

1907 

1153 

13,605,126 

Sa.  5942 

68,851,370 

Wir  kommen  jetzt  zur  örtlichen  Verteilung  der  Darlehen.  Da  sowohl  die 
gewerblichen  als  auch  die  landwirtschaftlichen  Verhältnisse  in  den  einzelnen  Teilen 
des  Landes  auf  ganz  verschiedenen  Grundlagen  beruhen,  so  kann  das  Darnieder- 
liegen einzelner  Erwerbszweige  zu  einer  allgemeinen  wirtschaftlichen  Krise  nicht 
führen,  was  auch  die  Entwicklung  der  Steuerkraft  des  Grossherzogtums  schon 
mehrfach  bewiesen  hat.    Es  entfallen  auf  die  3  Provinzen: 


Starkenburg: 

Zahl: 

Summe: 

1903: 

336 

3,302,260 

1904 

491 

5,378,396 

1905 

505 

6,044,402 

1906 

:  443 

5,451,743 

1907 

465  ■ 

6,078,591 

Sa.  2238 

26,255,392 

Oberhessen: 

Zahl: 

Summe : 

1903 

:  132 

1,186,892 

1904 

195 

2,155,167 

1905 

198 

2,487,784 

1906 

199 

2,416,634 

1907 

164 

2,227,530 

Sa.  888 

10,474,007 

Rheinhesse 

n: 

Zahl: 

Summe: 

1903 

422 

4,805,475 

1904 

608 

8,257,553 

1905 

622 

7,044,385 

1906 

600 

6,715,553 

1907 

524 

5,299,005 

Sa.  2816 

32,121,971 
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Nach  dieser  Tabelle  entfällt,  besonders  in  den  ersten  Jahren,  ein  verhältnis- 
mässig grosser  Teil  der  Hypothekendarlehen  auf  Rheinhessen.  Es  hat  dies  seinen 
Grund  darin,  dass  dort  der  bisherige  Zinsfuss  durchschnittlich  Y2  Proz.  höher 
war,  als  in  den  rechtsrheinischen  Gebieten,  das  Bedürfnis  einer  Konversion  also 
in  stärkerem  Masse  vorhanden  war.  Es  hängt  dies  unter  anderem  mit  dem  teil- 
weisen Mangel  an  Grundbüchern,  den  Anbauverhältnissen  und  der  Bodenzer- 
splitterung zusammen.  Dazu  kommt  noch,  dass  infolge  des  häufigen  Güter- 
wechsels und  der  hohen  Bodenwerte  öfter  eine  Anregung  zur  Aenderung  der 
dinglichen  Lasten  gegeben  ist. 

Die  zur  Deckung  der  Hypothekenpfandbriefe  bestimmten  Hypotheken 
sind  in  den  Geschäftsberichten  verteilt  nach  ihrer  Höhe  in  Stufen  von  10,000  M., 
während  das  R.H.G.  (§  28,  Nr.  1)  nur  solche  von  100,000  M.  verlangt.  Der  durch- 
schnittliche Darlehensbetrag  beziffert  sich  bei  den  Hypothekendarlehen  auf: 

1903:  10,443  M. 
1904:  11,486   „  - 
1905:  11,428  „ 
1906:  11,742  „ 
1907:  11,799  „ 

Die  absolute  Höhe  der  einzelnen  Darlehen,  die  für  die  Frage  der  Risikover- 
teilung wesentliche  Bedeutung  hat,  ist  demnach  verhältnismässig  gering,  und 
dass  die  Vorteile  des  Tilgungssystems  vorab  den  weniger  bemittelten  Volksklassen 
zu  gute  kommen,  zeigt  auch  die  Stückelungstabelle.  Hiernach  kommen  z.  B. 
in  1907  die  HäKte  aller  Hypothekendarlehen  auf  Beträge  bis  zu  6000  M.,  über 
drei  Viertel  auf  solche  bis  zu  30,000  M.  einschliesslich.  Insgesamt  314  Darlehen 
halten  sich  unter  oder  bis  1000  M. 

Die  gleiche  Schlussfolgerung  lässt  sich  aus  der  Aufstellung  über  Stand  und 
Gewerbe  der  Anleiher  ziehen.    Es  entfallen  auf 


1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

Sa.: 

Landwirte  

451 

422 

317 

313 

281 

1789 

79 

129 

55 

50 

38 

351 

Handwerker  u.  sonstige  Gewerbetreibende 

185 

438 

487 

515 

446 

2081 

Arbeiter   

98 

125 

240 

224 

244 

931 

Beamte,  Aerzte,  Apotheker,  Rechtsanwälte 

50 

71 

93 

46 

78 

338 

Sonstige  Berufsarten  

27 

109 

161 

94 

66 

457 

Sa. 

5942 

Darlehensnehmer  waren  also  am  meisten  Handwerker,  unter  denen  man 
wohl  eine  grössere  Anzahl  Bauhandwerker  vermuten  darf.  Auf  die  Handwerker 
und  Arbeiter  zusammen  entfallen  mehr  als  die  Hälfte  aller  Darlehen;  auf  Land- 
wirte über  ein  Drittel.  Besonders  auffallend  ist  die  starke  Zunahme  der  Beleihung 
von  Arbeiterwohnhäusern. 

Besonders  nachdrücklich  zu  akzentuieren  ist  die  Tatsache,  dass  die  Bank 
von  Jahr  zu  Jahr  mehr  auch  von  dem  städtischen  Grundbesitz  in  Anspruch  ge- 
nommen wird. 

Ende  1907  waren  insgesamt  landwirtschaftliche  Grundstücke  beliehen 
2808  Stück  mit  16,958,847  M.  und  2831  „andere  "  mit  49,007,340  M.  Es  ist  bekannt. 
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dass  die  städtischen  Grundbesitzer  im  allgemeinen  noch  durchweg  die  kündbare 
Zinshypothek  bevorzugen.  Allerdings  geht  in  den  Städten  im  Gegensatz  zum 
Lande,  wo  schon  mehrfach  mit  den  sinkenden  Preisen  der  landAvirtschaftlichen 
Produkte  die  Güterpreise  einen  allgemeinen  Sturz  erfuhren,  die  „Spekulation 
immer  nur  nach  einer  Richtung,  nämlich  a  la  Hausse,  und  lässt  die  Wertsteigerung 
des  städtischen  Bodens  zunächst  die  Amortisation  weniger  notwendig  erscheinen. 
Das  moderne  städtische  Wolmhaus  trägt  ferner  einen  anderen  Charakter  als  das 
ländliche  Besitztum.  Es  ist  leider  mehr  und  mehr  ein  Handelsobjekt  geworden. 
Der  Eigentümer  eines  städtischen  Mietshauses  mit  Läden  und  Wohnstätten  kann 
für  ein  solches  Haus  kein  Affektionsinteresse  empfinden,  der  Sparsinn  des  städti- 
schen Hausbesitzers  kann  in  anderer  Weise  sich  betätigen,  als  in  der  allmählichen 
Tilgung  der  Hypothekenschulden.  Für  disponible  Mittel  ist  im  Gewerbebetriebe 
reichhche  Verwendung,  und  die  Verkäufliclikeit  des  Hauses  wird  durch  eine 
möglichst  hohe  1.  Hypothek  gesteigert.  Es  kann  aber  auch  hier  nicht  richtig  sein, 
dass  die  Schuld  von  Generation  zu  Generation  sich  lawinenartig  weiter  wälzt. 
Es  treten  auch  in  den  Städten  Rückschläge  ein,  Strassen  und  Stadtteile  verlieren 
zu  Gunsten  anderer  ihre  Bedeutung,  die  Häuser  nützen  sich  ab  und  werden  un- 
modern, ohne  dass  immer  die  Wertsteigerung  des  Bodens  das  kompensiert.  Häufig 
erklären  Besitzer,  dass  die  Tilgungshypothek  für  sie  keinen  Wert  habe,  weil  sie 
ihren  Besitz  in  absehbarer  Zeit  verkaufen  und  dann  von  den  ihrerseits  für  die 
Amortisation  aufgewendeten  Summen  keinen  Vorteil  haben  würden.  Dieser  Ein- 
wand ist  aber  ein  irriger ,  denn  auch  bei  einem  Verkauf  kommt  dem  Verkäufer 
die  Amortisation  zu  gute ;  es  muss  nur  in  dem  Kaufvertrag  über  die  Amortisation, 
deren  Höhe  durch  Anfrage  bei  der  Bank  jederzeit  in  Erfahrung  gebracht  werden 
kann,  eine  entsprechende  Bestimmung  aufgenommen  werden.  Die  Landeshypo- 
thekenbank schreibt  in  ihrem  Geschäftsbericht  für  1904:  „Anfänglich  hatte  der 
städtische  Grundbesitz  in  der  Tilgungshypothek  keine  sonderliche  Förderung 
seiner  Literessen  erblickt,  nunmehr  aber  beginnt  er,  wie  es  scheint,  seine  Auf- 
fassung zu  ändern.  Denn  gerade  in  den  Kreisen  der  fest  eingesessenen  Grund- 
besitzer, für  die  ja  der  mit  der  Tilgung  verbundene  Schutz  gegen  Kündigung  und 
Zinssteigerung  und  die  dadurch  bedingte  Erhöhung  der  Rentabilität  und  der 
Verkäuflichkeit  eines  Hauses  besonders  wertvoll  sind,  macht  sich  wachsendes 
Interesse  für  das  Amortisationsverfahren  geltend.  In  1906  führt  die  Bank  aus, 
„dass  bei  dem  städtischen  Grundbesitz  das  Amortisationsdarlehen  auch  diesmal 
in  wachsendem  Masse  Eingang  gefunden,  wenn  auch  wohl  weniger  um  der  Tilgung 
selbst,  als  vielmehr  um  der  damit  verbundenen  Vorteile  der  Unkündbarkeit  und 
des  Ausschlusses  einer  Zinssteigerung  willen. "  Und  in  1907  kann  sie  Entsprechen- 
des berichten,  mit  dem  Zusatz,  dass  wieder  eine  grössere  Anzahl  von  Bauunter- 
nehmern (für  fertig  gestellte  Objekte)  sie  in  Anspruch  genommen  habe.  Dies  führt 
uns  auf  die  Frage,  wie  weit  die  Bank  zur  Lösung  der  Wohnungsfrage  beiträgt. 
Die  privaten  Bauunternehmer,  ohne  deren  tätige  Mithilfe  eine  Hebung 'der  Woh- 
nungsverhältnisse in  grösserem  Massstabe  kaum  durchführbar  ist,  verhielten  sich 
anfangs  sehr  ablehnend,  wohl  vor  allem,  weil  die  Bank  keine  Baugelder  gewährt 
und  weil  ferner  den  Bauunternehmer  als  ersten  Anleiher  der  Ersatz  der  Geld- 
beschaffungskosten treffen  müsste.  Mehrfach  war  aber  die  Bank  in  der  Lage, 
für  die  Dauer  des  Baus  Geld  zu  billigen  Sätzen  bei  befreundeten  Banken  zu  ver- 
mitteln; nach  Fertigstellung  der  Häuser  gingen  dann  die  betreffenden  Hypotheken 
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auf  sie  über.  Durch  eine  weitere  Ausbildung  dieses  Verfahrens  hofft  man,  die 
Bauunternehmer  mehr  und  mehr  für  eine  planmässige  Schuldentilgung  von  vorn- 
herein zu  gewinnen.  Von  gemeinnützigen  Baugenossenschaften  wurde  die  Bank 
nur  in  einem  Fall  in  Anspruch  genommen,  doch  hat  sie  teils  unmittelbar,  teils 
mittelbar  auf  verschiedenen  Wegen  der  Förderung  des  Kleinwohnungswesens 
erhebliche  Summen  zuführen  können.  Die  direkte  Förderung  der  Wohnungs- 
produktion durch  die  Bank  lässt  sich  messen  an  den  Summen  der  für  Bauzwecke 
hergegebenen  Hypothekendarlehen.    Es  war  diese 

1903:  800,000  M. 
1904:  2,146,750  „ 
1905:  2,889,849  „ 
1906:  1,934,953  „ 
1907:  2,853,711  „ 
Sa.  10,625,270  M. 

Diese  Summe  hat  natürlich  nicht  nur  zur  Erbauung  von  neuen  Wohnhäusern 
gedient.  Es  sind  damit  auch  Bauten  zu  wirtschaftlichen  und  Geschäftszwecken 
u.  s.  w.  errichtet  worden.  Die  Bank  teilt  aber  mit,  dass  z.  B.  1904  mit  Bestimmtheit 
etwa  371,000  M.,  1906  etwa  500,000  M.,  1907  718,823  M.  zur  Errichtung  bezw. 
Erneuerung  von  Kleinwohnungen  (höchstens  3  Zimmer  und  Küche  enthaltend) 
gedient  haben  ■'^).  Die  indirekte  Beeinflussung  des  Wohnungsmarktes  ergibt 
sich  aus  der  Tatsache,  dass  die  Wohnungsfrage  ganz  wesentlich  eine  Realkredit- 
frage ist.  Die  Wohnungs Produktion  folgt  den  Wellenbewegungen  des  Zinsfusses 
ziemlich  genau.  Eine  gute  Organisation  des  städtischen  Realkredits  ist  in  erster 
Linie,  und  mehr  als  die  bodenreformerische  Panazee  der  Wertzuwachssteuer, 
der  rapiden  Wertsteigerung  der  Immobilien  entgegenzuarbeiten  berufen;  sie  belebt 
den  Häuserbau,  macht  ihn  unabhängiger  von  der  berufsmässigen  Häuserspeku- 
lation und  den  sogenannten  Baubanken  und  kommt  schliesslich  auch  den  Metern 
zu  gute,  auf  die  die  hohen  Hypothekenzinsen  abgewälzt  zu  werden  pflegen. 

Sehr  wichtig  ist  der  Verwendungszweck  der  Darlehen.  Es  zeigt  sich  hier  bei 
der  Landeshypothekenbank  die  schon  öfter  bei  neu  gegründeten  gemeinnützigen 
Kreditinstituten  beobachtete  Erscheinung,  dass  die  Ablösungen  von  alten  Hypo- 
theken die  Neuaufnahmen  bei  weitem  übersteigen: 


Ablösungen: 

Neuaufnahmen 

1903: 

7,619,215  M. 

1,675,412  M. 

1904: 

11,706,834  „ 

4,048,282  „ 

1905: 

10,199,507  „ 

5,377,065  „ 

1906: 

10,729,389 

3,854,543  „ 

1907: 

9,103,684 

4,501,440  „ 

t 

3a.  49,358,629  M. 

19,455,440  M. 

Häufig  wird  direkt  als  Zweck  der  Darlehensaufnahme  die  Erlangung  eines 
billigeren  Zinsfusses  angegeben.    Bei  den  eingehenden  Ermittlungen  der  Landes- 

1)  Nach  Gr.  Grretzschel  (hessischer  Landeswohnungsinspektor)  im  „Jahrbuch  der 
Bodenreform",  3.  Bd.,  4.  Heft,  1907.  „Praktische  Wohnungsfürsorge  in  Hessen",  S.  269  und 
E.  Siegert,  „Die  Wohnungsfüraorge  im  Grossherzogtum  Hessen"  (Dissertation).  Giessen 

1907,  S.  77. 
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hypothekenbank  über  die  Höhe  des  bisherigen  Zinsfusses  bestätigte  sich  wiederum 
die  alte  Erfahrung,  dass  gerade  die  kleineren  Hypotheken  und  die  Schulden  der 
Landbevölkerung  eine  unverhältnismässig  hohe  Verzinsung  beanspruchen,  auch 
in  Fällen,  bei  denen  eme  Assekuranzprämie  nicht  die  geringste  Berechtigung  hat. 
Aber  auch  bei  städtischen  Grundstücken  wurden  nicht  selten  unerwartet  hohe 
Zinssätze  (bis  zu  7  Proz.)  angetroffen,  die  zum  Teil  aus  Unkenntnis  der  Besitzer 
noch  aus  früheren  Zeiten  her  stehen  geblieben  waren.  Die  jährliche  Zinsersparnis 
für  die  zur  Bank  übergegangenen  Schuldner  kommt  beinahe  der  jährlichen  Tilgung 
gleich.    Sie  betrug: 

1903:  60,344  M.,  das  bedeutet  eme  Ermässigung  der  Zinslast  von  17,8  Proz., 
1904:   80,367    „      „         „  „  „         „  15,47 

1905:   67,582    „     „         „         „  „  „         „         „    15,02  „ 

1906:   71,333    „  „  „  „         „        „    14,57  „ 

1907:   80,783    „     „       ;  „         „  „  „        „        „    17,39  „ 

Der  Durchschnittszinsfuss  der  abgelösten  Hypotheken  war: 

1903:  4,542  Proz., 

1904:  4,436  „ 

1905:  4,412  „ 

1906:  4,440 

1907:  5,100  „ 


Die  Ablösungen  verteilen  sich  8.uf  folgende  Gläubiger: 


1904 

1905 

1906 

1907 

M. 

M. 

M. 

M. 

7,222,996 

6,644,219 

6,430,612 

5,861,205 

OefEentliche  Hess.  Sparkassen  . 

1,640,999 

1,391,121 

1,277,798 

805,434 

Spar-  und  Darlehenskassen  .  . 

472,048 

229,659  \ 

474,696 

457,315 

Spar-  und  Vorschussvereine  .  . 

138,633 

168,024  j 

Kirchenfonds  .  

88,355 

78,777 

43,528 

53,911 

Sonstige  öffentliche  Fonds    .  . 

676,891 

380,984 

236,363 

224,250 

Nicht  hessische  Fonds      .    .  . 

252,930 

105,000 

138,950 

51,300 

184,627 

936,554 

1,041,425 

282,361 

Sonstige  Bank-  u.  Kreditinstitute 

629,953 

265,165 

1,086,012 

1,367,908 

Die  wohltätigen  Wirkungen  der  Bank  spiegeln  sich  in  der  Ermässigung  der 
Zinsenlast  für  die  konvertierten  Darlehen  nur  zum  Teil  wider.  Es  muss  auch 
berücksichtigt  werden,  dass  durch  ihr  Vorgehen  der  Zinsfuss  für  h5rpothekarische 
Darlehen  durchweg  herabgedrückt  und  ermässigt  worden  ist,  dass  sie  mit.  anderen 
Worten  als  Zinsregulator  für  das  Grossherzogtum  fungiert.  Die  Konkurrenz  der 
Bank  hat,  wie  mit  Sicherheit  festgestellt  wurde,  zur  allgemeinen  Ermässigung 
der  Sätze  beigetragen  und  damit  indirekt  auch  eine  Besserung  der  Lage  solcher 
Anleiher  herbeigeführt,  die  anderwärts  Hypothekendarlehen  aufgenommen  haben, 
^üs  wurde  deshalb  häufig  als  Grund  für  die  Zurücknahme  eines  Darlehensantrages 
von  dem  Schuldner  angeführt,  dass  der  bisherige  Gläubiger  auf  die  Mitteilung 
der  beabsichtigten  Konversion  hin  sofort  den  Zinsfuss  entsprechend  ermässigt 

4 


44 


Flachsbartli, 


habe.  Ebenso  konnte  festgestellt  werden,  dass  auswärtige  Kreditinstitute  ihre 
Kapitalien  nach  Hessen  zu  Ausnahmebedingungen  abgeben  mit  dem  ausdrück- 
lichen Hinweis  auf  die  sie  hierzu  nötigenden  günstigen  Bedingungen  der  Landes - 
hjrpothekenbank. 

Am  Schluss  dieses  Abschnittes  sei  noch  hervorgehoben,  dass  durch  die  Sta- 
tistik der  Bank  überhaupt  erst  ein  Einblick  in  die  hypothekarische  Verschuldung 
des  Landes  ermöglicht  wurde.  Durch  den  weiteren  Ausbau  der  Statistik  wird 
man  später  für  weitere  Aufgaben  (Ablösung  auch  der  II.  Hypotheken  etc.)  eine 
sichere  Grundlage  der  erforderlichen  gesetzlichen  Massnahmen  gewinnen  können. 

Die  Kommunaldarlehen. 

Eine  besonders  fruchtbare  Tätigkeit  entwickelt  die  Landeshypothekenbank 
auf  dem  Gebiete  des  städtischen  Anleihwesens.  Ursprünglich  bestanden  Be- 
denken, ihr  die  Ausgabe  von  Kommunalobligationen  zu  gestatten.  In  dem  Gesetz- 
entwurf ist  allerdings  eine  Beschränkung  auf  das  eigentliche  Hypothekengeschäft 
nicht  ausgesprochen;  nach  Art.  3  desselben  sollen  die  Bestimmungen  des  R.H.G. 
Anwendung  finden,  welches  in  §  5  Ziff.  2  die  Gewährung  nicht  hypothekarischer 
Darlehen  an  inländische  Körperschaften  des  öffentlichen  Rechts  und  die  Ausgabe 
von  Schuldverschreibungen  auf  Grund  der  so  erworbenen  Forderungen  zulässt. 
Der  dem  Sonderausschuss  der  Zweiten  Kammer  vorgelegte  Entwurf  eines  „Gesell- 
schaftsvertrages für  die  Landeshypothekenbank"  sieht  dagegen  zwar  in  §  4  Ziff.  4 
die  Ausgabe  von  Kommunalobligationen  vor,  macht  aber  in  dem  letzten  Absatz 
desselben  Paragraphen  den  Zeitpunkt,  von  welchem  an  die  in  Ziff.  4  erwähnten 
Geschäfte  tatsächlich,  betrieben  werden  dürften,  von  der  vorherigen  Genehmigung 
des  Grossherzoglichen  Staatsministeriums  abhängig.  Auch  von  dem  Sonderaus- 
schuss wurden  anfangs  bei  Beratung  des  Gesetzentwurfs  gegen  die  alsbaldige, 
gleichzeitige  Emission  von  Pfandbriefen  und  Kommunalobligationen  Bedenken 
geäussert,  und  als  Nachteile  besonders  angeführt,  dass  die  Ausgabe  zweier 
Arten  von  Obligationen  die  Uebersichtlichkeit  der  Geschäftsführung  beein- 
trächtigen könnte.  Die  Regierung  hatte  inzwischen  ihre  Anschauungen  in 
dieser  Sache  geändert  und  legte  in  Drucks.  801^)  die  sie  leitenden  Er- 
wägungen nieder,  die  sich  dann  auch  der  Ausschuss  zu  eigen  machte.  Der 
Ausgangspunkt  für  die  Regierung  war  der  Zweifel,  ob  das  Betriebskapital  der 
Landeskreditkasse  ausser  zur  Erfüllung  der  obligatorischen  Meliorationsaufgaben 
auch  für  die  fakultativen,  besonders  die  Gewährung  von  Darlehen  für  die  Erbauung 
von  Schulhäusem  in  nennenswertem  Umfang  ausreichen  würde.  Man  hielt  es 
deshalb  für  richtiger,  einen  Modus  des  Zusammenwirkens  von  beiden  Instituten 
in  der  Art  zu  schaffen,  dass  die  Landeshypothekenbank  subsidiär  hinter  der  Landes- 
kreditkasse einzutreten  hätte,  wenn  diese  den  bei  ihr  eingegangenen  Anträgen 
auf  Bewilligung  von  Darlehen  für  die  Erbauung  von  Schulhäusem  und  Wasser- 
leitungen ohne  Schädigung  der  ihr  obligatorisch  zugewiesenen  Aufgaben  nicht 


1)  Drucks.  801  betrifft  zwar  formell  den  Regierungsvorschlag,  aus  der  Landeskredit- 
kasse auch  Darlehen  an  Gemeinden  zur  Unterstützung  bei  Schulhausbauten  zu  gewähren; 
die  Begründung  dieses  Vorschlages  erörtert  aber  im  übrigen  die  Zweckmässigkeit  der  Ver- 
leihung des  Eechts  zur  Ausgabe  von  Kommunalobligationen  an  die  Hypo.thekenbank.  - 
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entsprechen  könnte.  Nicht  nur  seien  die  gehegten  Befürchtungen  gegenstandslos, 
sondern  es  würden  viehnehr  allen  Beteiligten,  der  Bank  selbst,  den  Gemeinden, 
Kreisen  und  Provinzen,  der  Staatskasse  und  den  öffentlichen  Sparkassen  noch 
grosse,  positive  Vorteile  erwachsen.  Diese  im  einzelnen  begründeten  Erwägungen 
drangen  nicht  nur  durch,  sondern  wurden  auch  durch  die  nachherige  Entwicklung 
der  Bank  und  speziell  ihre  das  kommunale  Anleihwesen  sanierende  Tätigkeit 
als  durchaus  zutreffend  erwiesen. 

M  i  q  u  el  hat  in  1873  im  Reichstag  die  Organisation  des  Kommunalkredits 
in  Deutschland  als  jämmerlich  und  erbärmlich  bezeichnet,  ein  Urteil,  das  Dr.  W  i  e  d- 
feidt  in  einem  vorzüglichen  Aufsatz^)  als  noch  heute  zu  Recht  bestehend  be- 
zeichnet mid  noch  dahin  zuspitzt,  dass  überhaupt  keine  Organisation  des  kom- 
munalen Kredits,  sondern  höchstens  Ansätze  dazu  vorhanden  sind.  Eine  im  Anhang 
des  Buches  von  Jastrow^)  abgedruckte,  bei  Gelegenheit  der  „Nürnberger 
Besprechung "  mitgeteilte  Zusammenstellung  des  Bürgermeisters  Strauss  in 
Hersfeld  enthüllt  eine  ganz  erstaunliche  Buntscheckigkeit  der  städtischen  Kredit- 
formen; und  es  spricht  viel  dafür,  dass  diese  Angaben  auch  heute  noch  als  typisch 
für  die  kleinen  und  mittleren  Städte  angesehen  werden  können. 

Die  Städte  haben  versucht,  aus  allen  nur  möglichen,  gleichviel  ob  geeigneten 
oder  ungeeigneten  Geldquellen  zu  schöpfen.  Sie  sind  —  um  nur  die  Hauptanleihe - 
arten  anzuführen  —  Schuldner  von  Stiftungen  und  Sparkassen,  von  Landesbanken 
und  Landschaften,  vom  Reichsinvalidenfond,  Invalidenversicherungsanstalten, 
Provinzialhilfskassen,  Unfallberufsgenossenschaften,  von  privaten  Versicherungs- 
gesellschaften und  Hypothekenbanken  und  endlich,  ganz  wie  im  Altertum, 
sogar  noch  von  Privatpersonen.  Nur  die  grossen  Städte  haben  sich  fast  aus- 
schliesslich durch  Ausgabe  von  Obligationen  direkt  an  den  Geldmarkt  gewendet. 
Bei  den  mittleren  und  kleinen  Städten  finden  sich  die  direkte  und  indirekte  Ent- 
nahme in  dem  verschiedensten  Verhältnis  gemischt  vor,  während  für  die  kleinsten 
fast  nur  der  letztere  Weg  in  Betracht  kommt.  Ausschliesslich  dem  kommunalen 
Kredit  dient  bis  jetzt  nur  die  „Kommunalbank  für  das  Königreich  Sachsen". 
Die  sonstigen  Pläne,  ein  Zentralinstitut  für  die  Städte  eines  möglichst  grossen  Ge- 
biets, sei  es  nach  Art  der  Landschaften  mit  Solidarhaft  der  angeschlossenen  Ge- 
meinden, sei  es  durch  die  Verbindung  eines  Zentralinstituts  für  Sparkassen  mit 
einer  kommunalen  Anleihebank,  oder  auf  noch  andere  Weise  zu  errichten,  konnten 
bisher  nicht  in  die  Wirklichkeit  übersetzt  werden.  Neuerdings  hat  Conrad 
in  einem  Aufsatz^)  einen  Plan  entwickelt,  der,  da  er  an  schon  vorhandene  Ansätze 
einer  Organisation  anknüpft*),  als  der  am  leichtesten  zu  realisierende  erscheint. 
Es  soll  nach  ihm  der  Städtebank  die  Gestalt  einer  Aktiengesellschaft  unter  staat- 
licher Aufsicht  gegeben  werden,  derjenigen  der  grossen  Hjrpothekenbanken  nach- 


1)  „Das  Anleihewesen  der  deutschen  Städte  und  seine  Organisation."  Bankarchiv 
7.  Jahrg.,  Nr.  3  und  4. 

2)  „Verhandlung  der  Besprechung  über  kommunale  Anleihen"  1899,  cf.  auch  S.  45  flf. 

3)  „Reform  der  städtischen  Kreditorganisation"  im  „Tag"  1907,  Nr.  369  643,  —  zitiert 
bei  Dr.  L.  Mohrmann,  „Zvlxd.  Projekt  der  Städtebank"  im  „Grundstücksarchiv"  1907, 
Nr.  52,  S.  219. 

Nämlich  an  die  Gewährung  von  Kommunalkredit  durch  die  Landesbanken,  die 
„Kommunalbank  für  das  Königreich  Sachsen"  und  besonders  auch  die  Hypothekenbanken, 
von  denen  (nach  Saling)  in  1906  die  13  diesen  Geschäftszweig  betreibenden  430  Mill.  M. 
Kommunalobligationen  im  Umlauf  hatten.   (Gegen  7  Banken  mit  110  Mill.  M.  in  1895.) 
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gebildet,  so  dass  die  Bestimmungen  des  R.H.G.  auf  sie  Anwendung  finden  können. 
Aehnlich  den  Hypothekenbanken  müsste  die  allgemeine  Kommunalkreditbank 
mit  der  Berechtigung  zur  Ausgabe  von  Schuldverschreibungen  auf  den  Inhaber 
zur  Höhe  der  von  ihr  an  Kommunen  erteilten,  durch  die  Steuerkraft  der  letzteren 
sichergestellten  Kj-edite  auszustatten  sein.  Wenn  man  erwägt,  dass  die  beiden 
Geschäftszweige,  Kommunal-  und  Hj^pothekarkredit,  leicht  zusammengehen, 
da  es  sich  hier  wie  dort  um  langfristige  Darlehen  mit  ähnlichen  Verziasungs-  und, 
soweit  Amortisationshypotheken  gegeben  werden,  auch  fast  denselben  Tilgungs- 
bedingungen  und  ferner  passiv  um  die  Ausgabe  von  entsprechenden  Obligationen 
handelt,  so  spricht  vieles  für  diese  Lösung  des  Problems.  Und  wir  glauben  be- 
haupten zu  dürfen,  dass  die  Landeshypothekenbank  auf  dem  besten  Wege  ist, 
für  den  Rayon  ihres  Aktivgeschäftes,  das  Grossherzogtum  Hessen,  für  die  kleineren 
und  mittleren  Gemeinden  ein  Zentralkommunalinstitut  zu  werden,  was  umsomehr 
zu  begrüssen  ist,  als  die  etwaige  Verdrängung  anderer  konkurrierender  Geldgeber 
auf  diesem  Gebiet  auch  auf  keiner  einzigen  Seite  ein  berechtigtes  Bedauern  her- 
vorrufen kann. 

Am  31.  Dezember  1907  dienten  bereits  429  Kommunaldarlehensforderungen 
als  Obligationendeckung,  im  Gesamtbetrage  von  26,508,676  M.  Es  wurden  in  den 
einzelnen  Jahren  bei  der  Bank  aufgenommen  folgende  Anleihen: 


1903; 
1904 
1905: 
1906: 
1907 


83  im  Gesamtbetrage  von  3,562,243  M. 

112   „  „             „    3,707,555  „ 

59   „  „             „    5,324,885  „ 

78   „  „             „    7,838,083  „ 

97   „  „             „    6,075,910  „ 


Die  örtliche  Verteilung  ergibt  sich  aus  nachstehender  Uebersicht: 


Starkenburg: 


1903 
1904 
1905 
1906 
1907 


Zahl 
17 
27 
23 
32 
36 


Gesamtbetrag 


1,106,350 
662,211 
1,374,000 
4,212,050 
2,139,000 
9,493,611 


Sa.  135 


Oberhessen: 


1903: 
1904 
1905 
1906 
1907 


Zahl 
39 
47 
16 
18 
37 


Gesamtbetrag 


1,342,044 
1,932,098 
948,785 
807,900 
1,697,410 


Sa.  157 


6,728,237 
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Elieinhessen: 


Zahl 
27 
38 
20 
28 
24 


Gesamtbetrag 


1903 
1904 
1905 
1906 
1907 


1,013,849 
1,113,245 
3,002,100 
2,818,133 
2,239,500 


Sa.  137 


10,186,827 


Interessant  ist  die  Stückelung  der  Darlehen.  Es  sind  alle  Grössen  von  weniger 
als  2000  M.  bis  herauf  zu  mehreren  Millionen  vertreten.  Auch  grössere  Gemeinden 
oder  Gruppen  von  Gemeinden  haben  sich  mehr  und  mehr  bei  Anleihen  der  Bank 
bedient,  was  sich  aus  der  Zunahme  des  Durchschnittsbetrages  für  ein  Darlehen 
deutlich  ergibt.  Während  dieser  für  die  in  den  Jahren  1903  und  1904  abgeschlosse- 
nen Kommunaldarlehen  37,280  M.  war,  steigt  er  für  die  des  Jahres  1905  auf 
90,252  M.,  in  1906  auf  100,488  M.  Während  bis  Ende  1904  die  höchste  Darlehens- 
forderung an  eine  Kommune  470,000  M.  betrug,  wurden  in  den  nächsten  Jahren 
auch  ]Millionenbeträge  bei  der  Bank  aufgenommen.  Der  Zinsfuss  für  Kommunal- 
darlehen war  anfangs  3,75,  dann  nach  Gewährung  der  Mündelsicherheit  entweder 
3,70  Proz.  dauernd  oder  3,75  Proz.  in  den  ersten  10  Jahren  und  alsdann  3,625  Proz., 
später  war  er  wahlweise  entweder  4,20  dauernd,  oder  4,25  Proz.  in  den  ersten 
10  Jahren,  alsdann  4,125  für  die  fernere  Darlehenszeit.  Für  die  abgelösten  Dar- 
lehen ergab  sich  durchweg  eine  Zinsersparung,  die  aber  natürlich  nicht  so  gross 
war,  wie  bei  den  hypothekarischen.  Der  durchschnittliche  Tilgungssatz  betrug 
nach  der  Zahl  der  Darlehen  berechnet 


Für  die  vorhergehenden  Jahre  ist  er  in  den  Geschäftsberichton  nicht  an- 
gegeben.   Die  planmässige  Gesamttilgung  der  Kommunaldarlehen  ergab 


Während  von  den  55,246,248  M.  hypothekarischen  Darlehen  40,254,946  M., 
also  der  bei  weitem  grösste  Teil  (8/ll)  zur  Ablösung  alter  Schulden  dienten,  war 
das  Verhältnis  bei  den  Kommunaldarlehen  gerade  umgekehrt.  Von  den  insgesamt 
26,508,676  M.  dienten  nur  2,166,230  M.  zur  Abstossung  alter  Schulden,  während 
24,342,447  (9/l0)  neu  aufgenommen  wurden.  Es  liegt  dies  daran,  dass  der  indu- 
strielle Bedarf  der  Städte  in  den  letzten  Jahren  stark  gewachsen  ist  und  viele 
längst  nötig  gewesene  öffentliche  Arbeiten  erst  mit  den  Mitteln  der  Bank  ausgeführt 
werden  konnten,  da  die  anderen  in  Betracht  kommenden  Kreditinstitute  dauernd 
an  Geldmangel  litten.    Unter  anderen  ist  die  mustergültige  Gruppenwasserver- 


1905:  0,99  Proz. 
1906:  1,26  „ 
1907:  0,90  „ 


1903:    4,499  M. 
1904:  31,404  „ 
1905:  53,935  „ 
1906:  68,942  „ 
Sa.  158,782  M. 
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sorgung  in  Rheinhessen  erst  durch  die  Landeshypothekenbank  möglich  geworden. 
Eine  spezifizierte  xingabe  der  durch  sie  abgelösten  Gläubiger  erscheint  leider  erst 
seit  1904  in  ihrer  Statistik. 

Es  entfallen  hiernach  auf: 

1)  öffentliche  Sparkassen   377,697  M. 

2)  Spar-  und  Darlehenskassen    ....       32,803  ,, 

3)  Landeskulturrentenkasse   250,838  „ 

4)  Private    .   665,703  „ 

5)  öffentliche  Fonds    52,700  „ 

Sa.  1,379,741  M. 

Was  die  Stellung  von  Privatpersonen  als  Darlehensgeber  den  Gemeinden 
gegenüber  betrifft,  so  steht  die  Bank  mit  Recht  auf  dem  Standpunkt,  dass  die 
Gemeinden  diese  Geldader  nicht  anschlagen  sollen,  da  sie  ihr  Finanzgebaren 
stabil  und  unabhängig  von  Zufällen  und  persönlichen  Rücksichten  einzurichten 
haben.  Auch  die  Gewährung  von  Darlehen  seitens  der  Sparkassen  ist,  da  hier 
fast  ausschliesslich  unkündbare  Tiigungsdarlehen  am  Platze  sind,  und  ausserdem 
die  betreffenden  Kommunen  als  Garantie  träger  ihrer  Sparkassen  nicht  auch  zu- 
gleich deren  Schuldner  sein  dürfen,  kategorisch  zu  verneinen.  Hat  so  die  Landes- 
hypothekenbank ungeeignete  und  antiquierte  Anleiheformen  abgelöst,  so  ist 
anderseits  die  Tatsache,  dass  viele  Gemeinden,  die  sich  sonst  durch  Ausgabe  von 
Schuldverschreibungen  an  den  Geldmarkt  gewendet  hätten,  nun  ihr  Anleihe- 
bedürfnis bei  ihr  befriedigen,  nicht  minder  bedeutsam.  Freilich  kann  man 
entgegenhalten,  dass  eine  Hypothekenbank,  deren  Obligationenabsatz  nicht  durch 
öffentliche  Subskription,  sondern  durch  stückweisen,  kommissionsweisen  Vertrieb 
erfolgt,  finanziell  zu  impotent  sei,  bedeutendere  Summen  zu  übernehmen.  Für 
ganz  grosse  Beträge  von  grossen  Städten  trifft  dies  zu;  doch  ist  für  diese  die  Auf- 
nahme von  Anleihen  durch  Vermittlung  eines  Bankkonsortiums  auch  nicht  mit 
allzu  grossen  Uebelständen  verbunden.  Das  Geldbedürfnis  von  kleinen  oder 
Mittelstädten  vermag  die  Bank  dagegen  ganz  wohl  zu  befriedigen  und  hier  sind 
die  Vorteile  sowohl  in  den  Haupt-,  als  auch  ganz  besonders  in  den  Nebenbedingungen 
ganz  ausserordentlich.  Bei  dem  infolge  des  kleinen  Abnehmerkreises  sehr  un- 
günstigen Kurse  verursacht  die  Ausgabe  von  Inhaberpapieren  in  geringem  Be- 
trag unverhältnismässig  hohe  Kosten  und  Mühen,  und  die  Banken  stipulieren 
zudem  wegen  der  Gefahr,  auf  der  übernommenen  Anleihe  „sitzen"  zu  bleiben, 
oft  recht  einseitige  Bedingungen,  die  sich  zuweilen  mit  der  Würde  einer  Stadt 
wenig  vertragen. 

Durch  die  Errichtung  der  Landeshypothekenbank  wurden  den  Gemeinden 
und  v/eiteren  Kommunalverbänden  die  ihnen  im  wesentlichen  doch  fremden, 
und  deshalb  zuweilen  durch  Agenten  vermittelten  Geschäfte  mit  Bankhäusern 
erspart.  Freilich  gibt  es  trotzdem  noch  immer  einige  kleine  Ortschaften,  die  sich 
lieber  mit  nicht  einmal  börsenfähigen  Beträgen,  selbst  an  den  Geldmarkt  wenden 
möchten.  Femer  passt  sich  die  Bank  mit  grosser  Kulanz  den  Wünschen  jeder 
einzelnen  Gemeinde  in  Bezug  auf  Tilgung  und  insbesondere  auch  auf  die  Aus- 
zahlungsmodalität  an.  Auf  diese  letztere  wird  sogleich  etwas  näher  einzugehen 
sein.  Die  Bank  gewährt  Darlehen  an  hessische  Gemeinden  und  weitere  Kommunal- 
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verbände,  an  Kirchengemeinden,  die  aber  bei  geringer  Grösse,  wenn  möglich, 
die  selbstschuldnerische  Bürgschaft  der  politischen  Gemeinde  beibringen  müssen 
und  an  Privatpersonen,  falls  eine  Gemeinde  die  Bürgschaft  übernimmt.  Die  Aus- 
zahlung des  Darlehens  erfolgt  je  nach  Wunsch  der  Anleiherin  in  beliebigen  Teil- 
beträgen, die  jeweils  1 — 2  Tage  vorher  abzurufen  sind,  wenn  sie  sich  auf  weniger 
als  10,000  M.  belaufen.  Bei  Beträgen  von  10,000-  50,000  M.  kann  die  Bank  Ein- 
haltung einer  Frist  von  4  Tagen  und  bei  solchen  von  50,000  bis  150,000  M.  oder 
mehr  einer  Frist  von  6  Wochen  zwischen  Abruf ung  und  Auszahlung  beanspruchen. 
Sie  macht  aber,  namentlich  bei  Beträgen  von  unter  100,000  M.  von  dieser  Befugnis 
nur  ausnahmsweise  Gebrauch.  Die  Abhebungen  können  sich  über  einen  Zeitraum 
bis  zu  1  Jahr  e'rstrecken.  Wird  eine  längere  Frist  gewünscht,  so  sucht  die  Bank 
dem  regelmässig  zu  entsprechen,  und  es  sind  auch  schon  Fristen  von  2  Jahren 
vereinbart  worden.  Ergibt  sich,  dass  die  Anleiherin  für  den  von  ihr  mit  der  Dar- 
lehensaufnahme verfolgten  Zweck  nicht  die  volle  in  dem  Vertrag  verbriefte  Summe 
bedarf,  so  ist  sie  zur  Abnahme  des  Restes  nicht  gehalten.  Diese  im  Interesse  der 
Gemeinden  von  der  Bank  gewährleisteten  Auszahlungsbedingungen  machten  ihr 
anfangs  grosse  Schwierigkeiten,  welche  in  der  durch  den  §  41  R.H.G.  veranlassten 
Deckungsmisere  wurzelte,  die  in  anderem  Zusammenhange  bereits  einmal  bei 
Besprechung  des  Aktienkapitals  behandelt  mirde.  Zur  Verminderung  des  Kurs- 
risikos, das  mit  den  Darlehenszulagen  immer  verbunden  ist,  müsste  die  Bank  von 
vornherein  die  Möglichkeit  erhalten,  das  Geld  aus  bereits  flüssig  gemachten  Mitteln 
zu  separieren,  oder  durch  allmähliche  Obligationenverkäufe  unter  Ausnützung 
günstiger  Absatzperioden  hereinzuholen.  Anderseits  durfte  man  den  Gemeinden 
zur  Erlangung  einer  kompletten,  also  deckungsfähigen  Schuldurkunde  nicht 
zumuten,  den  ihnen  zugesagten  Darlehensbetrag  alsbald  von  der  Bank  zins- 
pflichtig  abzuheben  und  dann  das  Geld  anderswo  bis  zum  Bedarfsfall  anzulegen. 
Es  wurde  nun  die  Gewährung  von  Darlehen  mit  beliebigen  von  vornherein  stipu- 
lierten  Abruf ungsterminen  ermöglicht  und  trotzdem  eine  deckungsfähige  Unter- 
lage, und  zwar  ganz  normal  gesetzliche  Deckung  in  sehr  sinnreicher  Weise  dadurch 
produziert,  dass  die  betreffende  Gemeinde  die  Gewährleistung  für  die  durch  die 
Bank  erfolgende  Anlage  der  noch  nicht  benötigten  Summe  bei  der  Hauptstaats- 
kasse oder  erstklassigen  Banken  übernimmt,  womit  die  Unterlage  für  die  Obli- 
gationenemission in  Höhe  des  gesamten  Betrags  der  Anleihe  gegeben  ist.  Falls 
die  Hauptstaatskasse  als  vermittelndes  Geldreservoir  nicht  zur  Verfügung  gestellt 
wird,  ist  die  Landeshypothekenbank  berechtigt,  die  gesetzliche  Deckung  dadurch 
zu  beschaffen,  dass  sie  Barmittel  in  entsprechender  Höhe  unter  Gewährleistung 
seitens  der  Anleiherin  bei  Grossbanken  mit  den  gleichen  Sicherheitsvorkehrungen 
anlegt,  die  sie  bei  ihren  Geldanlagen  nach  den  für  sie  erlassenen  Reglements  über- 
haupt zu  beobachten  verpflichtet  ist.  Indem  so  die  Gemeinde  die  Gewährleistung 
für  die  durch  Sicherheitsdepots  mit  Ueberdeckung  und  Nachschusspflicht  sicher- 
gestellten Forderungen  an  Banken  übernimmt,  wird  sie  im  übrigen  mit  der  Ver- 
waltung der  Darlehensvaluta  gar  nicht  behelligt,  hat  keine  Zinsverluste  und  kann 
ihre  Abrufungen  ganz  nach  Belieben  vornehmen.  Sie  paktiert  nicht  mit  einer 
privaten  Firma,  wie  sie  sonst  müsste,  sondern  mit  der  Landeshypothekenbank. 
Ihre  Gewährleistung  verringert  sich  ziffemmässig  nach  Massgabe  ihrer  Bar- 
abhebungen, bis  mit  der  Schlussabhebung  auch  der  letzte  Rest  der  Garantie  erlischt. 
Diese  Möglichkeit  der  beliebigen  Teilabhebungen  ist  gar  nicht  zu  unter- 
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schätzen.  Kleinere  Teilauszahlungen  je  nach  Bedarf  sind,  viel  zweckmässiger, 
als  die  von  den  Bankkonsortien  häufig  ausgemachten  grossen  Ratenzahlungen, 
die  die  Kommune  vor  die  ganz  ungewohnte  Aufgabe  stellen,  die  plötzlich  herein- 
strömenden Geldmengen  vorteilhaft  anzulegen. 

Auch  einige  kurzfristige  Darlehen,  die  z.  B.  bis  zur  Unterbringung  der  nächsten 
Anleihe  aufgenommen  werden,  hat  die  Bank  gewährt.  Auf  der  anderen  Seite 
haben  die  Kommunen  auch  häufig  grössere  flüssige  Mittel,  die  man  nicht  der  Kasse 
überweisen  und  dort  brach  liegen  lassen  kann,  die  es  sich  vielmehr  empfiehlt, 
einer  Bank  als  kurzfristige  Depositen  zu  überweisen.  Erwägt  man  beides,  so  wird 
man  leicht  zu  dem  Gedanken  einer  kommunalen  Geldausgleichstelle  geführt, 
wie  ihn  Prof.  B  i  e  r  m  e  r  in  der  überaus  interessanten  Schrift:  „Der  Fall  Dr.  Düllo 
in  Offenbach  a.  M.  und  seine  kommunalpolitische  Bedeutung  "  auf  S.  25  entwickelt. 
Wir  setzen  die  Stelle  auszugsweise  wörtlich  hierher:  „Noch  zweckmässiger  (als 
der  isolierte  Verkehr  mit  Grossbanken)  wäre  die  Schaffung  von  besonderen  Zah- 
lungsausgleichsstellen für  kommunale  Zwecke.  Die  Hessische  Landeshypotheken- 
bank hat  seit  einigen  Jahren  eine  solche  Einrichtung  für  die  öffentlichen  Spar- 
kassen des  Landes  getroffen,  und  aus  Sparkassenkreisen  wird  übereinstimmend 
anerkannt,  wie  segensreich  dieser  Geldausgleichverkehr  gewirkt  hat.  .  .  .  Die 
Landeshypothekenbank  würde  sich  ein  grosses  Verdienst  erwerben,  wenn  sie  die 
Ausgleichsstellen  wenigstens  auf  die  Kommunen  ausdehnte,  die  der  Bank  als 
Aktionäre  beigetreten  sind." 

Während  die  zuständigen  Ministerien  mit  Recht  im  Interesse  der  Schuld- 
entlastung wie  der  Solidität  der  städtischen  Schuldverschreibungen  auf  eine  hohe 
Amortisationsquote  bei  Kommunaldarlehen  hinwirken  —  vgl.  z.  B.  den  preussi- 
schen  Ministerialerlass  vom  28.  August  1907  —  sind  die  übernehmenden  Banken 
in  der  Regel  für  eüie  recht  niedrige  Infolge  der  fortwährenden  Tilgung  müssen 
nämlich  die  Inhaber  dieser  Obligationen  mit  schneller  Heimzahlung  ihrer  Ka- 
pitalien rechnen  und  sich  ausserdem  der  Mühe  unterziehen,  die  Auslosungen 
regelmässig  zu  /kontrollieren,  beides  Momente,  die  die  Absatzmöglichkeit  der 
Papiere  ungünstig  beeinflussen.  Bei  der  Landeshypothekenbank  bilden  die 
Tilgungssätze  eine  Skala,  die  von  0,25  Proz.  bis  über  8  Proz.  ansteigt,  woraus 
ohne  Kommentar  ersichtlich  ist,  dass  sie  den  Wünschen  jeder  einzelnen  Kommune 
in  weitgehendem  Masse  gerecht  wird.  Neuerdings  wird  übrigens  von  der  mass- 
gebenden Verwaltungsbehörde  mindestens  1  Proz.  verlangt.  Die  regelmässigen 
Auslosungen  der  Kommunalobligationen  nach  Massgabe  der  sonst  im  Privileg 
vorgeschriebenen  Tilgungspläne  konimen  ja  in  Fortfall,  da  die  Bank  in  der  Lage 
ist,  diese  Tilgung  in  sich  vorzunehmen  und  die  eingegangenen  Beträge  sogleich 
wieder  zu  Ausleihungen  zu  benützen.  Endlich  sei  noch  auf  folgendes  hingewiesen. 
Während  sonst  die  Städte  keinerlei  Absatzorganisation  haben  und  ausserdem  den 
Druck  der  Staatspapiere  und  Pfandbriefe,  ganz  besonders  aber  der  letzteren  sehr 
unangenehm  empfinden,  finden  bei  der  Landeshypothekenbank  beide  Papiere  im 
Vertrieb  dieselbe  kursregulierende  Marktkontrolle  und  Pflege.  Da  fernerhin  ein 
einheitliches  Papier  mit  gleichen  Züisterminen  und  Kouponeinlösungsstellen, 
vorzüglicher  Lombardfähigkeit  und  derselben  bekannten  Person  des  Schuldners 

1)  So  verlangte  in  1907  bei  einer  Anleihe  der  Stadt  Oifenbach  die  Regierung  die 
allerdings  ungewöhnlich  hohe  Amortisation  von  2  Proz.,  während  die  Banken  höchstens 
eine  solche  von  l  Proz.  bewilligen  wollten.    (Biermer  a.  a.  0.  S.  10.) 
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bei  Anonymität  der  zum  Teil  recht  kleinen  Gemeinden  geschaffen  ist,  dem 
sich  ausserdem  ein  grösserer  Markt  erschliesst  als  selbst  den  grössten  Stadt - 
anleihen^),  so  ist  es  nicht  verwunderlich,  dass  die  Zentralkommunalobligationen 
der  Landeshypothekenbank  noch  um  ein  weniges  höher  stehen  als  ihre  Pfand- 
briefe. Auch  für  die  Bank  selbst  ist  das  Kommunalgeschäft  von  grossem 
Vorteil.  Die  Gewäln^ung  von  Darlehen  an  die  Gemeinden  ist  einfacher 
und  übersichtlicher  als  die  Gewährung  von  hypothekarischen  Darlehen.  Ins- 
besondere kommen  Irrtümer  in  der  Schätzung  des  Wertes  von  Grundstücken 
nicht  in  Betracht,  und  der  Geschäftsbetrieb  wird  von  einer  etwaigen  immerhin 
möglichen  allgemeinen  Entwertung  des  städtischen  und  ländlichen  Grundbesitzes 
weniger  in  IVIitleidenschaft  gezogen  werden.  Ferner  wird  eine  grössere  Stabilität 
in  der  Geschäftsführung  und  ein  kontinuierlicherer  Dienst  der  Betriebsmittel  der 
Bank  dadurch  erzielt,  dass  die  Geldbedürfnisse  der  Darlehensnehmer  auf  Hypo- 
theken und  der  Gemeinden  sich  erfahrungsgemäss  auf  verschiedene  Zeiten  ver- 
teilen. Endlich  wird  auch  der  Gewinn  wegen  der  verhältnismässig  geringeren 
Generalunkosten  gesteigert. 

Das  Verhältnis  der  Landeshypothekenbank  zu  den  Sparkassen. 

Es  ist  früher  gezeigt  worden,  dass  die  von  dem  Gedanken  einer  Geld- 
ausgleichsstelle ausgehenden  Bestrebungen  der  Sparkassen  nicht  wenig  zur  Grün- 
dung der  Landeshypothekenbank  beigetragen  und  auf  ihre  Organisation  eingewirkt 
haben.  Es  fragt  sich  jetzt,  wie  das  Verhältnis  zwischen  Bank  und  Sparkassen 
sich  gestaltet  hat,  sowie  ob  und  wieweit  die  Hoffnungen  in  dieser  Hinsicht  sich 
erfüllt  haben.  AUzugross  waren  die  Erwartungen  infolge  der  schon  früher  ge- 
machten Erfahrungen  nicht.  Schon  bei  der  Errichtung  der  Landeskreditkasse 
hatte  sich  in  den  Sparkassenkreisen  lebhafter  Widerspruch  erhoben,  „da  durch 
sie  die  Existenz  der  so  wohltätig  wirkenden  Sparkassen  gefährdet  sei"  (Hecht, 
S.  345).  Auch  später  bildeten  sich  keine  freundlichen  Beziehungen  heraus.  So 
führt  der  Kammerdirektor  K  o  r  e  1 1  -  Büdingen  in  seinem  bereits  erwähnten 
Referat  aus,  dass  die  Landeskreditkasse  den  Sparkassen  von  Jahr  zu  Jahr  immer 
stärkere  Konkurrenz  mache.  Sie  sei  im  stände,  durch  die  staatlichen  Mittel, 
welche  sie  erhalte,  den  Zinsfuss  für  die  Ausleihungen  so  niedrig  zu  halten,  dass 
ihr  die  Sparkassen  hierin  nicht  folgen  könnten.  Hätten  sie  aber  einen  höheren 
Zinsfuss  als  die  Landeskreditkasse,  so  sei  unausbleibliche  Folge,  dass  ihre  Ge- 
schäfte immer  mehr  zurückgingen,  was  sicher  nicht  im  staatlichen  Interesse  liege. 

Um  also  zu  verhüten,  dass  das  Misstrauen  der  Sparkassen  sich  auch  auf  das 
neue  Institut  übertrage,  beteiligte  man  sie  als  Aktionäre  und  nahm  auch  sonst 
schonend  auf  sie  Rücksicht.  Die  Frage,  ob  nicht  die  Sparkassen  eine  zu  erheb- 
liche Schädigung  durch  die  Hypothekenbank  erleiden  würden,  wurde  in  der 
Begründung  zu  dem  Gesetzentwurf,  in  den  Beratungen  des  Sonderausschusses  und 
dessen  Bericht,  sowie  in  den  Kammerverhandlungen  selbst  mehrfach  behandelt. 
„Um  ein  gutes  Einvernehmen  mit  den  Sparkassen  und  ein  friedliches  konkurrenz- 
loses, gemeinsames  Arbeiten  nach  gleichem  Ziel  zu  ermöglichen  (Ausschussber. 
S.  7),  brachte  man  das  Opfer  und  legte  der  Bank  die  Pflicht  auf,  überall  da  mit  der 

1)  Der  ausländische  Markt  ist  zur  Zeit  nur  für  eine  Ausgabe  Frankfurter  Obligationen, 
nämlich  in  New  York,  offen. 
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Ausgabe  kündbarer  Darlehen  zurückzuhalten,  wo  die  Sparkasse  des  Bezirks  des 
Anleihers  selbst  das  Kjreditbedürfnis  befriedigen  könne,  vorausgesetzt,  dass  diese 
Sparkasse  mit  der  Bank  in  geschäftlicher  Verbindung  steht,  während  es  ihr  in  den 
übrigen  Bezirken  erlaubt  ist,  nicht  nur  iinnuitätendarlehen  zu  geben,  sondern 
mit  den  betreffenden  Sparkassen  auch  bezüglich  der  kündbaren  Darlehen  in  Kon- 
kurrenz zu  treten.  Diese  statutarische  räumliche  Beschränkung  der  Bank  wurde 
schon  von  der  Regierung  in  den  Motiven  (S.  8,  10)  in  Aussicht  genommen,  in  der 
Hoffnung,  dass  diese  Massregel  genügen  werde.  Weiter  heisst  es  dann:  „Sollte 
dies  nicht  der  Fall  sein,  so  kann  erst  späterer  Entschliessung  vorbehalten  bleiben, 
ob  ein  starker  und  wirksamer  Druck  —  der  sehr  leicht  möglich  wäre  —  auf  renitente 
Sparkassen  angezeigt  erscheint. "  Ferner  wurde  auf  Grimd  der  Verhandlungen 
im  Sonderausschuss  nachträglich  in  das  Statut  die  Bestimmung  aufgenommen, 
dass  der  Zinsfuss  für  kündbare  Hypothekendarlehen  höher  sein  soll,  als  derjenige 
für  Amortisationsdarlehen,  nachdem  bereits  im  ersten  Entwurf  desselben  vor- 
gesehen war,  dass  höchstens  ein  Drittel  aller  Hypothekendarlehen  kündbar  seiri- 
darf .  Tätsächlich  hat  die  Bank,  obwohl  solche  Gesuche  des  öfteren  an  sie  heran- 
treten, noch  niemals  ein  reines  Zinsdarlehen  gegeben,  eine  Politik,  die  zwar 
eine  große  Entsagung  für  sie  involviert,  aber  wirklich  ganz  wesentlich  dazu 
beigetragen  hat,  die  bestehende  Spannung  zu  vermindern.  Sie  hat  aber  noch 
mehr  getan.  Mit  Rücksicht  auf  die  Sparkassen  enthielt  sie  sich  des  Depositen- 
geschäfts, das  ihr  nach  dem  R.H.G.  in  gewissem  Umfange  erlaubt  ist,  und  begab 
sich  des  Rechts,  Agenturen  oder  Vertretungen  im  Bezirk  einer  Aktionärsparkasse 
ohne  deren  Zustimmung  zu  errichten.  Auf  Wunsch  vermittelt  sie  auch  den  An- 
und  Verkauf  von  börsenmässig  gehandelten  Schuldverschreibungen.  Ganz  be- 
sonders versöhnend  wirkte  aber  die  selbstlose  Errichtung  einer  Geldausgleichssteile, 
wodurch  endlich  verwirklicht  wurde,  was  die  Sparkassen  seit  vielen  Jahren  ver- 
geblich erstrebt  hatten.  Da  die  Leistungsfähigkeit  dieser  Geldausgleichsstelle 
durch  ihre  überraschende  Frequentierung  bereits  erwiesen  ist,  so  wird  im  folgenden 
etwas  näher  auf  sie  eingegangen  werden. 

Bereits  in  dem  Regierungsnachtrag,  Drucks.  801,  wird  unter  den  Gründen, 
die  für  die  Gewährung  von  Kommunaldarlehen  seitens  der  Bank  sprechen,  besonders 
auch  der  Grund  geltend  gemacht,  dass  hierdurch  die  Kjreditgewährung  Sparkassen 
mit  kommunaler  Garantie  gegenüber  zulässig  und  somit  die  Bildung  einer  zentralen 
Geldausgleichsstelle  erleichtert  sei.  Die  Bank  verfolgte  den  Gedanken  weiter 
und  nahm  schon  im  ersten  Jahr  die  Errichtung  einer  solchen  in  Aussicht,  zunächst 
zu  Gunsten  der  bei  ihr  beteiligten  Sparkassen,  um  ihnen  damit  die  Gelegenheit 
zu  geben,  einerseits  brachliegende  Kapitalien  nutzbringend  anzulegen  und  den 
iCassenbestand  auf  ein  Minimum  zu  reduzieren,  anderseits  vorübergehenden 
Geldbedarf  zu  mässigen  Zinssätzen  zu  decken.  Die  Verhandlungen  führten  aber 
damals  noch  nicht  zu  einem  Ergebnis,  weil  die  Mehrzahl  der  Sparkassen  zu  dem 
Plan  einstweilen  eine  abwartende  Stellung  einnahmen.  Nur  einige  wenige  machten 
von  dem  Anerbieten  der  Bank  Gebrauch  und  überwiesen  ihr  Gelder  zur  Ver- 
zinsung. Da  man  sich  aber  auf  selten  der  Sparkassen  bald  davon  überzeugte,  dass 
das  Vorhaben  der  Bank  durchaus  ihrem  gemeinnützigen  Charakter  entspreche, 
femer  immer  mehr  einsah,  dass  eine  Geldausgleichsstelle  nicht  nur  eine  Annehm- 
lichkeit, sondern  geradezu  ein  wirtschaftliches  Erfordernis  sei,  die  Errichtung  einer 
eigenen  Anstalt  aber  an  den  Kosten  des  Verwaltungsapparates  scheitern  müsse. 
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waren  die  Bedingungen  für  eine  Einigung  gegeben  und  nahm  das  Projekt  bald 
festere  Form  an.  Nachdem  Verhandlungen  mit  dem  Vorstand  des  Sparkassen- 
verbands am  24.  Juni  und  21.  Oktober  1904  in  Frankfurt  a.  M.  stattgefunden 
hatten,  wurde  gegen  Ende  des  Jahres  unter  Zustimmung  der  beteiligten  Ministerien 
das  grundlegende  Regulativ  vereinbart,  das  dann  auch  in  der  Generalversammlung 
des  Verbandes  vom  8.  Juli  1905  angenommen  wurde. 

Die  Landeshypothekenbank  stellt  sich  hiernach  dem  Verband  hessischer 
öffentlicher  Sparkassen  als  Geldausgleichsstelle  zur  Verfügimg,  soweit  es  sich 
um  Sparkassen  handelt,  die  an  ihr  als  Aktionäre  beteiligt  sind.  Da  aber  eine  Geld- 
ausgleichsstelle umso  erspriesslicher  arbeitet,  je  rascher  das  Leben  in  ihr  pulsiert, 
je  lebhafter  die  Einlagen  ihr  zufiiessen,  und  je  grösser  der  Kreis  von  Vorschuss- 
suchem  ist,  so  dehnte  die  Bank  die  vermittelnde  Tätigkeit  tunlichst  auch  auf  die 
nicht  angeschlossenen  Sparkassen  aus,  soweit  sich  der  Zufluss  von  Mitteln  als 
wünschenswert  erwies  und  anderseits  disponible  Kapitalien  nach  einer  guten 
Anlage  suchten.  Die  Geldausgleichsstelle  führt  eigene  Bücher  unabhängig  von 
der  Buchhaltung  der  Bank.  Sie  wird  so  verwaltet,  dass  sich  in  der  Jahresrechnung 
kein  Gewinnüberschuss  ergibt.  Hiernach  gilt  als  Regel,  dass  für  die  Einlage  im 
allgemeinen  derjenige  Zinssatz  vergütet  wird,  zu  dem  die  Gelder  tatsächlich  an- 
gelegt werden  und  dass  den  Vorschussnehmern  nicht  mehr  als  der  Selbstkostenpreis 
berechnet  wird.  Die  Bank  stellt  so  ihren  ganzen  Apparat  zur  Verfügung,  ohne 
für  den  Zeit-  und  Arbeitsaufwand  ihres  Personals  auch  nur  einen  Pfennig  zu  ver- 
langen. Für  sie  resultieren  aus  der  Geldausgleichsstelle  keinerlei  Rechte,  sondern 
nur  Verpflichtungen,  während  es  sich  für  die  Sparkassen,  die  wieder,  wie  es  sonst 
üblich  ist,  Eintrittsgelder,  noch  Stammeinlagen,  noch  Organisationsbeiträge  zu 
leisten  haben,  gerade  umgekehrt  verhält.  Wie  man  den  Kreis  der  teilnehmenden 
Sparkassen  nach  Möglichkeit  allmählich  auf  alle  ausdehnte,  so  erweiterte  die  Bank 
den  Rahmen  der  zunächst  allein  gedachten  Geldausgleichsstelle,  in  der  die  Kassen 
in  sich  den  eigenen  Geldbedarf  und  den  Überfluss  von  Kapitalien  für  kurze  Fristen 
ausgleichen,  erheblich,  indem  sie  sich  auch  unabhängig  von  entsprechenden  Bar- 
eingängen des  einen  Teils  der  Kassen  den  anderen  Geldsuchenden  zur  Verfügung 
stellte.  Sie  erreichte  diese  für  die  Entwicklung  der  Einrichtung  ausschlaggebende 
ständige  Dienstbereitschaft  durch  die  Einführung  des  Solawechsels  in  den  Aus- 
gleichverkehr, eine  Neuerung  in  der  Kreditverschaffung  an  Stelle  der  gewöhnlichen 
Schuldscheine,  deren  Zulässigkeit  gemäss  den  für  die  öffentlichen  Sparkassen 
bestehenden  Vorschriften  zwar  anfangs  von  einem  Teil  der  Kassen  angezweifelt 
wurde,  die  aber  bald  allgemein  Eingang  fand.  Als  Höchstgrenze  des  gewährten 
Kredits  ist  normalerweise  der  zehnte  Teil  des  Gesamtguthabens  der  Einleger  einer 
Sparkasse  festgesetzt.  Ebenso  bleibt  es  der  Bank  vorbehalten,  für  die  einzelnen 
Sparkassen  festzusetzen,  welcher  Höchstbetrag  als  Guthaben  laufen  darf,  was 
namentlich  dann  in  Betracht  kommt,  wenn  sie  sich  ausser  stände  sieht,  ent- 
sprechende Unterkunft  für  die  Einlagen  zu  finden.  Die  Wechseltransaktionen 
vollziehen  sich  auf  folgender  Grundlage.  Die  Bank  liefert  den  Sparkassen  die 
Wechselblankette,  bezeichnet  mit  Nummern  und  Litera  gegen  Ersatz  der  Druck- 
kosten. Andere  als  die  von  der  Bank  ausgehändigten  Wechselformulare  sollen 
in  der  Regel  nicht  verwendet  werden.  Der  Sparkassen  vorstand  nimmt  die  Blankette 
wie  Wertpapiere  in  Verwahrung  und  haftet  der  Bank  für  eine  etwaige  missbräuch- 
liche  Benützung.  Wird  ein  Vorschuss  gewünscht,  so  fertigt  die  Sparkasse  ordnungs- 
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massig  einen  Solawechsel  mit  der  ihr  passenden  RücKihlungsfrist  aus  und  sendet 
ihn  der  Bank  zu.  Hier  wird  entschieden,  ob  dem  Begehren  aus  verfügbaren 
Mitteln,  besonders  also  aus  Einlagen  anderer  Sparkassen,  entsprochen  werden 
kann,  oder  ob  der  Wechsel  weiter  diskontiert  werden  muss.  Im  letzteren  Falle 
versucht  die  Bank,  ähnlich  wie  die  „Preiissische  Centralgenossenschaf tskasse " 
den  angegliederten  Verbandskassen  gegenüber  (cf.  S  a  1  i  n  g  I,  S.  139),  die  Wechsel 
zum  Privatsatze  anzubringen.  Die  Sparkassen  haben  aber  nicht  das  Recht,  die 
Beschaffung  von  Vorschussmitteln  auf  dem  Diskontwege  zu  verlangen.  Die 
Landeshypothekenbank  sorgt  durch  entsprechenden  Vermerk  auf  den  Wechseln 
dafür,  dass  diese  bei  Verfall  nicht  direkt  der  Sparkasse  von  irgend  einem  Inhaber 
vorgelegt  werden  können.  Die  Sparkassen  ihrerseits  bewirken  die  Einlösung 
genau  so,  als  wenn  sie  alle  bei  der  Landeshypothekenbank  zahlbar  gestellt  wären, 
doch  hat  diese  das  Recht,  ihnen  bei  Verfall  eine  Weisung  zugehen  zu  lassen,  den 
Wechselbetrag  an  irgend  eine  genau  zu  bezeichnende  Adresse  zu  senden.  Zur 
Gewährung  von  Vorschüssen  ist  in  jedem  einzehien  Fall  die  Zustimmung  des 
Staatskommissars  einzuholen.  Bei  Entnahme  aus  der  Geldausgleichsstelle  be- 
darf es  keiner  weiteren  Förmlichkeit,  wenn  es  sich  um  Rückforderungen  eigener 
Einlagen  handelt.  Da  es  aber  sehr  leicht  möglich  ist,  dass  das  von  der  Sparkasse 
eingelegte  Geld  zu  einem  Zinsfuss  läuft,  der  höher  ist  als  derjenige,  zu  dem  neues 
Geld  beschafft  werden  kann,  so  ist  es  unter  Umständen  vorteilhafter,  die  Einlage 
unverändert  zu  lassen  und  zur  Deckung  des  Geldbedarfs  einen  Vorschuss  bei 
der  Ausgleichsstelle  zu  nehmen.  Die  Bank  bemüht  sich  hierbei,  von  Fall  zu  Fall 
eine  möglichst  günstige  Lösung  herbeizuführen. 

Die  erhebliche  Steigerung  der  Umsätze  illustrieren  folgende  Zahlen: 

in  1905  war  der  Eingang    4.36  Mill.  M.,  der  Ausgang    4.28  MilL  M., 
in  1906    „     „        „       11.87     „     „      „        „       11.19     „  „ 

An  Vorschüssen  auf  eingereichte  Solawechsel  wurden  bewilligt  bezw.  beschafft 
in  1906  4.68  Mill.  M.  (Vorjahr  2.43  Mill.  M.)  in  77  (1905:  49)  Posten  bei  einem  durch- 
schnittlichen Diskontsatz  von  4.18  Proz.  (1905  3.87  Proz.). 

Die  Landeshypothekenbank  war  nach  allem  ernstlich  und  unter  Opfern 
bestrebt,  nur  in  einen  durchaus  loyalen  Wettbewerb  mit  den  Sparkassen  und 
anderen  gemeinnützigen  Instituten  einzutreten,  was  von  den  in  den  Aufsichtsrat 
entsandten  Delegierten  des  Sparkassenverbandes  stets  anerkannt  worden  ist, 
und  auch  dadurch  bewiesen  wird,  dass  das  in  §  22  des  Statuts  vorgesehene  Schieds- 
gericht bis  jetzt  auch  nicht  ein  einziges  Mal  angerufen  wurde.  Auf  der  anderen 
Seite  hat  sie  sich  aber  in  keiner  Weise  daran  hindern  lassen,  ihrer  grossen  volks- 
\^drtschaftlichen  Aufgabe  gemäss  dem  Willen  des  Gesetzgebers  zu  dienen.  Und 
dies  mit  vollem  Recht !  Denn  wenn  auch  der  eminente  Segen  einer  leistungsfähigen 
Sparkassenorganisation  keineswegs  zu  verkennen  ist,  so  haben  doch  alle  diejenigen 
Bestrebungen,  die  darauf  gerichtet  sind,  die  berechtigten  Kjreditbedürfnisse  in 
wohlfeilerer  und  zweckmässigerer  Weise  als  bisher  zu  befriedigen  und  gleichzeitig 
für  eine  bequeme  Abtragung  der  Kreditverpflichtungen  Sorge  zu  tragen,  min- 
destens eine  ebenso  grosse  sozialpolitische  Bedeutung  wie  die  Ansammlung  kleiner 
Sparquoten  zum  Zweck  verzinslicher  Anlage.  Ehe  sich  aber  die  unvermeidliche 
und  nur  rationelle  Arbeitsteilung  und  „reinliche  Scheidung"  vollzieht,  sind  Kon- 
kurrenzreibungen, namentlich  im  Anfang,  ganz  unvermeidlich  und  in  der  Tat 
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bisher  noch  jedesmal  hervorgetreten.  So  ist  in  der  Begründung  zum  Gesetz- 
entmirf  die  Rede  von  den  ungünstigen  Erfahrungen,  welche  die  .,Landesbank  der 
Rheinprovinz"  bei  einer  Verbindung  mit  den  Sparkassen  gemacht  hat.  Hecht 
schreibt  auf  S.  44  seiner  schon  angeführten  Denkschrift,  dass  die  durch  eine  Ver- 
einbarimg  der  „Rheinischen  Hypothekenbank"  mit  dem  Grossherzoglichen 
Badischen  Ministerium  des  Innern  am  14.  November  1892  geschaffene  Landes- 
kreditkasseabteilung  die  Sparkassen  beunruhigt  hätte,  bis  sich  erst  allmählich 
wieder  freundlichere  Beziehungen  herausbildeten.  Die  Sparkassen  richteten 
damals  (cf.  Webers  Referat,  S.  17)  eine  Petition  an  die  badische  Regierung, 
„dass  der  Rheinischen  Hypothekenbank  in  ihrem  Konkurrenzkampf  gegen  die 
Sparkassen  keine  Unterstützung  seitens  der  staatlichen  Behörden,  insbesondere 
der  Grossherzoglichen  Bezirksämter  und  Land-svirtschaftslehrer  zu  teil  werde". 

So  nahmen  auch  gegen  die  Landeshypothekenbank  im  Anfang  eine  An- 
zahl von  Sparkassen  eine  mehr  oder  weniger  abwartende  Stellung  ein.  Bei 
solchen  Instituten  mit  ausgesprochener  Erw^erbstendenz  und  hoher  Zinsspannung 
machten  sich  natürlich  infolge  der  nivellierenden  Wirkung  der  Bank  eine  Er- 
schwerung in  der  Unterbringung  ihrer  Gelder  und  eine  starke  Ablösung  ihrer 
Hypotheken  geltend,  eine  Tatsache,  die  aber  wegen  ihrer  reformatorischen  Wir- 
kung als  durchaus  erfreulich  bezeichnet  werden  muss.  Entsprechend  erklärte 
schon  in  den  90er  Jahren  die  Regierung:  „Wenn  ein  Einfluss  (durch  die  Landes- 
kreditkasse)  auf  die  Sparkasse  ausgeübt  wird,  so  können  wir  durchaus  nicht  finden, 
dass  dieser  Einfluss  ein  so  bedauerlicher  wäre  .  .  .,  denn  es  steht  fest,  dass  lange 
Jahre  hindurch  der  Zinssatz  unserer  Sparkassen  selbst  für  absolut  sichere  Dar- 
lehen über  dem  Zinssatz  des  oflenen  Geldmarkts  gestanden  hat,  und  unsere  Land- 
wirte, weil  ihnen  ein  anderes  Institut  fehlte,  gezwTingen  waren,  für  Meliorationen 
und  andere  Anleihen  das  Geld  bis  5  Proz.,  vereinzelt  noch  teurer  bei  den  Spar- 
kassen auf  Hjrpothek  zu  nehmen. "  Von  solchen  Kassen  wurde,  wie  wir  einer  im 
Druck  leider  nicht  erschienenen  Denkschrift  von  Prof.  B  i  e  r  m  e  r  entnehmen, 
der  Bank  angesonnen,  dass  sie  ihren  „anormalen"  Zinsfuss  erhöhen  möchte,  M'as, 
da  die  Billigkeit  beinahe  ein  integrierendes  Begriffsmerkmal  der  Amortisations- 
hypothek  ist  und  zumal  bei  der  Jugendlichkeit  und  noch  nicht  gefestigten  Po- 
sition der  Bank,  ihr  völliges  Fiasko  bedeutet  hätte.  Sodann  verlangte  man,  dass 
sie  eine  Differenzierung  in  der  Behandlung  von  städtischen  und  ländlichen  Dar- 
lehen eintreten  lassen,  oder  sogar  die  Beleihungen  auf  städtische  Objekte  ganz 
oder  teilweise  suspendieren  möchte.  Ein  Nachgeben  in  dieser  Richtung  hätte  dem 
Willen  des  Gesetzgebers  nicht  entsprochen  und  zudem  zu  einer  die  Solidität  be- 
drohenden ungleichen  Verteilung  des  Risikos  führen  müssen,  da  gerade  das  städ- 
tische Gebiet  die  erforderliche.  Sicherheit  und  die  Deckung  für  etwaige  Ausfälle 
auf  dem  ländlichen  bietet. 

Im  Gebiet  der  grossen  Mehrzahl  der  wirklich  gemeinnützigen  Sparkassen,  die 
ihren  Aktivzins  nicht  als  sakrosankte  Zahl  auffassen,  machten  diö  Ablösungen 
nur  einen  geringen  Prozentsatz  aus,  was  in  der  Hauptsache  auf  einen  kleinen 
Zinsrückgang  zurückzuführen  ist,  wie  sich  fast  geographisch  nachweisen  lässt. 
Viele  an  und  für  sich  durchaus  berechtigte  Darlehen  eignen  sich  bekanntlich  nicht 
für  den  Tilgungszwang.  Für  solche  Kreditgeschäfte  bleibt  also  den  Sparkassen, 
wenn  sie  eine  verständige  Zinspolitik  treiben,  ein  weites  Feld  der  Betätigung. 
Da  femer  das  Gesetz  der  Trägkeit  auch  in  Hypothekensachen  herrscht  und  die 
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meisten  Schuldner  die  Kosten  und  Umständlichkeit  der  üebertragung  an  einen 
anderen  Gläubiger  scheuen,  so  genügt  auch  schon  eine  ungefähre  Anpassung 
an  den  Geldmarkt,  um  das  Eindringen  anderer  Geldinstitute  in  ihre  Bezirke  un- 
möglich zu  machen.  Soweit  aber  wirklich  die  Gewinnerträge  etwas  zurückgehen, 
müssen  eben  wohl  oder  übel  die  Zuschüsse,  durch  die  die  Sparkassen  in  der  Tat 
eine  Eeihe  von  gemeinnützigen  Unternehmungen  und  Anstalten  finanzieren, 
gekürzt  werden.  Dieser  Rückgang  kann  sich  übrigens  nur  allmählich  vollziehen 
und  wird  gleichzeitig  durch  die  Vergrösserung  des  Darlehensbestandes  wieder  wett 
gemacht.  Ist  dies  letztere  aber  nicht  der  Fall,  oder  nur  teilweise,  so  muss  endlich, 
soweit  die  Sparkasse  der  Stadtkasse  für  reguläre  kommunale  Zwecke  tributär 
gemacht  ist,  die  allgemeine  Besteuerung  die  Mittel  liefern.  Eine  Herabsetzung 
des  Einlagezinsfusses  wird  nur  selten,  als  ultima  ratio,  erforderlich  sein-*-). 

Die  Ablösungen  betrugen  in  den  einzelnen  Jahren,  unter  der  Annahme,  dass 
1903  ein  —  jährlich  um  15—20  Mill.  M.  anwachsendes  —  Gesamtvermögen  der 
Sparkassen  von  255  IVIill.  M.  zuzüglich  der  Reservefonds  vorhanden  war,  und  dass 
hiervon  etwa  82  Proz.  auf  Anlagen  in  Hypothekendarlehen  und  Kauf  Schillings - 
f orderungen  sowie  Kommunaldarlehen  entfallen: 

1903:  0,54  Proz.  ihres  Besitzstandes  an  solchen  Anlagen,  absolut  1,075,850  M. 
1904:  0,712  „         „  „  „        „  „  „       1,708,999  „ 

1905:  0,623  „         „  ,,  ,        „  „  „       1,652,118  „ 

1906:  0,50    „         „  „  „        „  „  „       1,307,298  „ 

1907:  0,31    „         „  „  „        „  „  ,,         824,634  „ 

Auf  Seiten  der  Bank  betrug  die  Uebernahme  von  Sparkassenanlagen  t 

1904:  8,76  Proz.  des  gesamten  und  13,89  des  konvertierten  Darlehensbetrages, 

1905:  8,93     „       „         „  „  13,64  „ 

1906:  5,83     „       ,,  .       „  „  11,89  „ 

1907:  4,18     „       „         „  „      8,95    „  „ 

Erwägt  man,  dass  im  Grossherzogtum  Hessen  nach  den  Mitteilungen  der 
Zentralstelle  für  Landesstatistik  allein  an  freiwilligen  Hypotheken  jährlich  neu 
aufgenommen  werden  etwa  50,000,000  M.,  dass  aber  auf  die  Bank  an  derartigen 
Darlehen  nur  folgende  Summen  entfallen: 

1903:  1,675,00  M. 
1904:  4,084,000  „ 
1905:  5,377,000  „ 
1906:  3,854,000  „ 
1907:  4,501,441  „ 

so  ergibt  sich  unzweifelhaft,  dass  Sparkassen  und  Bank  sehr  wohl  nebeneinander 
bestehen  können,  ohne  sich  fühlbare  Konkurrenz  zu  machen,  und  dass  die  Befürch- 
tungen derer  übertrieben  sind,  die  meinen,  dass  die  Sparkassen  durch  den  Druck 
auf  zwei  Seiten,  durch  das  voranschreitende  Genossenschaftswesen  und  durch 


1)  Es  dürften  übrig^ens  viele  Einleger  schon  gegen  eine  kürzere  Bemessung  des  Be- 
ginns der  Verzinsung  (etwa  Dekaden-  oder  Halbsmonatsverzinsung  statt  der  fast  ausschliess- 
lich üblichen  Monatsverzinsung)  eine  kleine  Zinsreduktion  gern  in  Kauf  nehmen. 
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die  unkündbare  Pfandbriefhypothek,  auf  eine  abschüssige  Bahn  gebracht  werden 
würden.  Man  kann  im  Gegenteil  sagen,  dass  die  hypothekarischen  Darlehen  gerade 
auch  bei  den  hessischen  Sparkassen  zum  Teil  einen  viel  zu  grossen  Prozentsatz 
der  Anlagen  ausmachen.  Auch  wenn  man  gar  nicht  an  eine  Konsolidierung  des 
Staatspapiermarkts  nach  französischem  Muster  durch  die  Sparkassen  denkt, 
kann  man  doch  einen  grösseren  Eft'ektenbesitz  im  Interesse  der  Liquidität  und 
Elastizität  für  wünschenswert  halten.  In  Zeiten  teuren  Geldstandes  werden  viele 
Einlagen  zurückgezogen,  da  die  Sparkassen  sich  wegen  der  langen  Kündigungs- 
fristen der  Hypothekendarlehen  den  veränderten  Geldmarktsverhältnissen  nicht 
a  tempo  anpassen  können,  und  sie  müssen  dann  häufig  bei  Banken  zu  rigorosem 
Zinsfuss  Geld  aufnehmen.  Eine  Geldausgleichsstelle  kann  hier  freilich  viel  helfen, 
aber  nur  dann,  werni  die  Kassen  auch  grössere  Kontokorrentguthaben  unter- 
halten und  nicht  nur  im  Falle  der  Not  mit  Wünschen  um  Vorschüsse  an  sie 
herantreten. 

Wenn  alles  in  allem  die  Landeshypothekenbank  dank  ihres  weitgehenden 
aktiven  und  passiven  Entgegenkommmens  heute  mit  den  Sparkassen  in  gutem 
Einvernehmen  lebt,  und  beide  gedeihlich  nebeneinander  wirken,  so  ist  dagegen  die 
von  der  Regierung  erhoffte  positive  Förderung  der  Interessen  der  Bank  durch 
die  Sparkassen  bis  jetzt  nicht  eingetreten  und  wird  es  wohl  auch  in  Zukunft  nicht. 
Man  wird  sich  erinnern,  dass  Weber-  Konradsdorf  in  seinem  Referat  gerade 
aus  dem  Zusammenwirken  einer  zentralen  Pfandbriefbank  mit  den  ihr  angeschlosse- 
nen Filialsparkassen  den  grössten  Segen  erwartete,  da  auf  diese  Weise  das  Prinzip 
der  Konzentration  vereint  sei  mit  dem  der  Detaillierung.  Auch  die  Regierung 
dachte,  trotz  der  ganz  verschobenen  Grundlage,  an  ein  Ineinanderarbeiten  von 
Sparkassen  und  Hypothekenbank.  So  heisst  es  in  den  Motiven:  „Derjenige, 
welcher  ein  Darlehen  aufzunehmen  wünscht,  kann  sich  direkt  oder  durch  Ver- 
mittlung der  Sparkasse  seines  Bezirks  an  die  Hypothekenbank  wenden.  Die 
Sparkasse  hat  ihn  darüber  zu  belehren,  dass  er  kündbare  Darlehen  nur  von  ihr 
selbst,  Amortisationsdarlehen  durch  ihre  Vermittlung  von  der  Zentralanstalt 
erhalten  kann. "  „Die  Sparkasse  teilt  dem  Darlehenssucher  sofort  die  Bedingungen 
mit,  unter  welchen  er  ein  Darlehen  gegen  jährlichen  Tilgungszwang  von  dem  In- 
stitut erhalten  kann;  die  Prüfung  der  hypothekarischen  Sicherstellung  und  alle 
sonstigen  Vorbereitungen  erfolgen  durch  die  Sparkasse  unter  Zurateziehung  der  ört- 
lichen Vertrauensmänner. "  Ebenso  soll  die  Bestellung  der  Hypothek,  und  die  Zahlung 
der  Schuldzinsen  einschliesslich  der  Amortisationsquote  durch  bezw.  an  die  Spar- 
kassen erfolgen.  Nach  diesen,  zum  Teil  in  das  Statut  aufgenommenen  Grundsätzen 
wurden  auch  zwischen  der  Bank  und  den  Sparkassen  Vereinbarungen  getroffen 
und  die  näheren  Modalitäten,  wie  die  Höhe  der  Provisionen  (Vermittlungsgebühr 
Proz.,  Pfandbrief  Vertriebsgebühr  0.35  Proz.)  festgesetzt,  de  facto  kehrt  aber 
in  den  Geschäftsberichten  der  Bank  stets  die  stereotype  Bemerkung  meder:  „In 
Hinblick  auf  §  32  des  Statuts  berichten  wir,  dass  durch  Sparkassen  im  Berichtsjahr 
kein  Darlehen  vermittelt  wurde. "  Nicht  viel  besser  steht  es  auch  bis  jetzt  mit  der 
Verwirklichung  des  Wunsches,  dass  die  Sparkassen  für  ihren  Kundenkreis  die 
Pfandbriefe  der  Bank  als  Anlagepapiere  beziehen  und  auch  selbst  direkte 
Abnehmer  eines  grösseren  Teils  derselben  sein  würden.  Bei  Sparkassen  oder 
durch  ihre  Vermittlung  wurden  von  den  Schuldverschreibungen  der  Bank  unter- 
gebracht: 


Flachsbarth,  Die  Hessische  Landeshypothekenbank  und  ihre  bisherige  Entwicklung. 


1903:  2  Posten  105,000  M. 

1904:  4      „      150,000  ,. 

1905:  5      „      183,000  „ 

1906:  3      „      109,000  „ 

1907:  1      „  500  „ 

Hier  gilt  vielleicht  noch  der  Zustand,  den  W  e  b  e  r  als  den  Kurs  der  Staats - 
papiere  schädigend  so  charakterisiert:  „Die  im  Depositen  verkehr  aufgespeicherten 
und  aufwachsenden  einheimischen  Mllionen  der  Sparkassen  kommen  mehr  den 
Hypotheken-  und  Aktienbanken  zu  gute  als  den  hessischen  Staatspapieren,  einmal 
infolge  der  unglücklichen  Konkurrenz  zwischen  Landeskreditkasse  und  Sparkassen, 
dann  aber  auch  durch  die  enge  Fühlung  der  Sparkassen  mit  den  Frankfurter  Banken, 
die  aus  geschäftlichen  Interessen  derartige  Werte  favorisieren:  »Man  bestellt 
hessische  Staatspapiere  und  bekommt  Frankfurter  Hypothekenbank,'  sagte  ein 
Sparkassenrechner  gelegentlich  und  kennzeichnet  damit  die  Situation  treffend." 

Eine  grössere  Anlage  ihrer  Bestände  in  Obligationen  der  Bank  wäre  für  die 
Sparkassen  neben  der  in  hessischen  Staatspapieren  als  die  am  meisten  geeignete 
überaus  zu  empfehlen.  Sie  würde  das  Geld  der  einheimischen  Landwirtschaft 
und  dem  Gewerbe,  aus  denen  es  geflossen,  nieder  zuführen,  für  die  Landeshypo- 
thekenbank aber  eine  Verringerung  der  Spesen  sowie  des  flottanten  Materials  und 
des  Rückflusses  bedeuten,  welch  letzterer  die  unangenehmste  Beigabe  des  Pfand- 
briefgeschäfts ist. 


Lebenslauf 


Ich,  Heinrich  Friedrich  Konrad  Flachsbarth,  bin  geboren  am  19.  März  1885 
zu  Hannover  als  Sohn  des  Kaufmanns  Heinrich  Flaclisbarth  zu  Hannover,  und 
gehöre  dem  evangelisch-lutherischen  Bekenntnis  an.  Von  Frühjahr  1894  an  be- 
suchte ich  das  Realgymnasium  1  zu  Hannover,  das  ich  im  Frühjahr  1904  mit  dem 
Reifezeugnis  verliess.  Als  Student  bezog  ich  im  Sommersemester  1904  die  Uni- 
versität Jena,  wo  ich  mich  hauptsächlich  mit  Philosophie,  daneben  mit  deutscher 
und  indischer  Philologie  beschäftigte.  Von  Winter  1904/05  bis  Winter  1906/07 
studierte  ich  in  Leipzig,  zuerst  indogermanische  Sprachen,  deutsche  und  klassische 
Philologie;  seit  Winter  1906/07  wandte  ich  mich  den  Rechts-  und  Staatswissen- 
schaften zu.  Dies  Studium  setzte  ich  dann  im  Sommer  1907  bis  heute  in  Glessen 
fort,  daneben  arbeitete  ich  auf  dem  Gebiete  der  indogermanischen  Sprachen  und 
der  deutschen  Philologie  weiter. 

Meine  Lehrer  waren  insbesondere  Hirt,  Brugmann,  Windisch,  Sievers, 
Behaghel,  Bartholomae  und  Biermer.  Letzteren  beiden  bin  ich  besonders  für 
die  mannigfache  Förderung,  die  sie  mir  zu  teil  werden  liessen,  zu  Dank  verpflichtet. 


Heinrich  Flachsbarth. 


